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Dissemos em nossa introdução ao Relatório das ativida- 
des do Banco Central do Brasil, em 1967, que a política eco- 
nômica e financeira do Govêrno, em 1968, seria orientada no 
sentido de consolidar as duas tendências favoráveis, já regis- 
tradas no ano anterior — maior desenvolvimento e contrôle 
da inflação. Dêsse modo, estaríamos perseguindo o objetivo 
de qualquer sociedade bem administrada : moeda estável 
numa economia dinâmica. 

É com grande satisfação que, neste Relatório de 1968, po- 
demos anunciar a confirmação daquelas tendências. 

A política econômico-financeira do Govêrno, representada 
pela conjugação dessas duas metas, avançou bastante na con- 
solidação da estabilidade monetária e obteve ao mesmo tem- 
po, uma taxa expressiva de desenvolvimento econômico. Por 
outro lado, o crescimento do produto nacional bruto, além de 
maior que o de 1967, foi acompanhado por uma melhoria acen- 
tuada no setor dos serviços públicos. Este é um fato impor- 
tante, de vez que o esfôrço pelo aumento da produtividade 
global pressupõe, como um dos fatóres determinantes, uma 
estrutura de serviços eficiente e adequada. 

Eis o quadro que será apresentado no Relatório do Banco 
Central do Brasil: a análise de uma economia que superon 
muitas dificuldades e cumpriu um programa préviamente 
traçado. 

O contrôle da inflação em níveis relativamente baixos per- 
mite prever para breve uma situação monetária estável, o que 
tornará possível maiores estímulos ao desenvolvimento eco- 


nômico, em todos os níveis. 





As perspectivas para 1969 são boas. As distorções decor- 
“rentes da instabilidade de preços são menores, «o mesmo tem- 
po em que se elevam os índices de produtividade e de eficiên- 
cia dos serviços. 

O presente Relatório descreve as diversas situações da 
conjuntura em 1968 e, principalmente, os fatos resultantes dr 
política estabelecida pelo Conselho Monetário Nacional, no 
contexto mais amplo da política econômica global, que permi- 
tiu o fortalecimento e a consolidação do sistema financeiro, 
em bases cada vez mais estáveis e dinâmicas. 

Nesta oportunidade, deixamos consignados nossos agra- 
decimentos aos ilustres colegas de diretoria e aos funcionários 
desta Instituição, cuja eficiência e dedicação constituíram fa- 
tóres marcantes da contribuição do Banco Central do Brasil 
para a grande obra de Govêrno do Exmo. Sr. Marechal Arthur 


da Costa e Silva. 





Ernane Galvéas 








CONVENÇÕES ESTATÍSTICAS (Statistical Symbols) 


Dados desconhecidos 
Unknown Data 


— Dados inexistentes 
Unavailable Data 


(*) Dados estimados 
Estimated Data 


(**) Dados provisórios ou preliminares 
Provisionhal or Preliminary Data 


0 Menor que a unidade adotada 
| Smaller than the Adopted Unit 


I, II, III, IV — Representação dos trimestres respectivos 
Representation of Respective Quarters 


18 2.º au Representação dos semestres respectivos 
Representation of Respective Semesters 
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A SITUAÇÃO ECONÔMICA E FINANCEIRA EM 1968 


OBJETIVOS DA POLÍTICA 


ECONÔMICA 


M 1968, o Govêrno continuou a concentrar 
todo o seu esfôrço no sentido de alcançar 
seus objetivos básicos de: 


1 — atingir alto nível de produção e emprê- 
go, mantendo-o auto-sustentável; 


2 — acelerar o ritmo de crescimento eco- 
nômico; 


3 — reduzir a taxa de inflação; 
4 — equilibrar o Balanço de Pagamentos. 


A tarefa de conciliar êsses objetivos exige 
sensibilidade e visão da parte do Govêrno e 
não dispensa a colaboração de todo o setor 
- AN privado, e, ademais, de tôda a co- 

unidade. A longo prazo, êsses objetivos são 
mutuamente consistentes, mas temporâãriamen- 
te podem estar em conflito. Dentre essas me- 
tas, há tôda uma série de políticas difíceis de 
reconciliar. Medidas tomadas com determina- 
da finalidade podem não atender a outros fins. 


Nesse contexto, a questão principal com que 
o Govêrno se defronta é saber em que nível o 
aumento da despesa agregada pode sustentar 
um desenvolvimento rápido e, simultâneamen- 
te, desacelerar a taxa de inflação. Como não 
há fórmulas precisas que determinem aquêle 
nível, a política governamental é feita por gra- 
dual aproximação. O importante teste dessa 
questão está no comportamento da produção, 
do emprêgo, dos preços, dos custos e no equi- 
líbrio financeiro externo. 


Os resultados dêsse teste, a seguir apresen- 
tados, revelam o acêrto da orientação gover- 


namental e representam estímulos de novos 
esforços para enfrentar dificuldades crescen- 
tes, na medida em que os problemas ganham 
maior dimensão, em consegiiência das com- 
plexidades inerentes ao próprio processo de 
crescimento. R 


O NÍVEL DA ATIVIDADE . 
ECONÔMICA 


O primeiro daqueles objetivos é o uso má- 
ximo dos recursos existentes, mantendo a de- 
manda agregada de bens e serviços em nível 
suficiente para adquirir tôda a produção que 
a economia é capaz de realizar. A inadequaci- 
dade da demanda foi a maior causa de capa- 
cidade ociosa e de menor nível de emprégo 
nos anos recentes. É econômica e socialmente 
desejável que se coloque em uso produtivo a 
maior parcela possível de recursos físicos e 


humanos, em harmonia com outros objetivos ' 


básicos. 


O ano de 1968 alicerçou a recuperação eco- 
nômica iniciada em 1967. A atividade econômi- 


ca atingiu posição próxima do máximo de ca. 


pacidade produtiva, o nível do emprêgo ele- 
vou-se acentuadamente e a taxa dos investi- 
mentos reativou-se, passando a atingir valôres 
que permitem expandir o potencial produtivo 


em nível necessário à aceleração do cresci- 


mento econômico. 


Concomitantemente com a maior utilização 
da capacidade de produzir bens e serviços e 
com a expansão dessa capacidade, surge o pro 
blema de se procurar manter a demanda glo- 
bal, nem muito acima, nem abaixo do nível 
máximo do que pode produzir. 


No primeiro caso, haveria o recrudescimen- 
to da inflação, no segundo o retômo à reces- 
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são. A política monetária flexível e a política 
fiscal compensatória permitiram fôssem elimi- 
nadas flutuações violentas no nível da ativida- 
de econômica, limitando-as a moderadas oscila- 
ções conjunturais em tôrno de um nível ele- 
vado de produção. 


Os números alinhados neste Relatório dão a 
dimensão de como a produção reagiu às me- 
didas de política econômica. O ano de 1968 
apresentou a maior taxa de desenvolvimento 
econômico desde 1962, malgrado o moderado 
desempenho da produção agrícola, motivado 
pelo forte declínio da produção de café. 


A maior e melhor utilização do potencial 
produtivo elevou a renda nacional e fêz o con- 
sumo expandir-se rapidamente. As indústrias 
de bens de consumo elevaram acentuadamente 
suas vendas, o que reflete a melhoria do po- 
der da compra da população. Éste elevou-se 
pelo crescimento do nível do emprêgo e pelo 
aumento da renda real dos trabalhadores. Esta, 
por sua vez, expandiu-se em consegiiência da 
correção do resíduo inflacionário e do au- 
mento das horas médias trabalhadas. 


l O CRESCIMENTO ECONÔMICO 


A recuperação do nível dos investimentos 
com objetivo de assegurar aumentos na ca- 
pacidade produtiva realizou-se por duas gran- 
des vias. A primeira derivou da ação direta 
do Govêrno, seja em suas próprias inversões, 
seja no programa habitacional. Éste progra- 
ma acelerou seu ritmo, com reflexos positivos 
sôbre as condições de moradia da população 
e sôbre a absorção de mão-de-obra de baixa 
qualificação. A indústria de construção civil 
apresentou taxa de crescimento expressiva. 


De forma indireta, a atuação governarriental 
sôbre o nível dos investimentos refletiu-se na 
condução da política econômica global e seto- 
rialmente nos estímulos fiscais concedidos. 


A superação das oscilações de grande am- 
plitude, por períodos longos, que se verifica- 
vam no ritmo da atividade econômica reper- 
cutiu favoravelmente na formação das expecta- 
tivas dos empresários, induzindo-os a aumen- 
tar seus investimentos, em face de perspecti- 
vas otimistas de rentabilidade e de expansão 
da demanda potencial. Ademais, a redução das 
flutuações econômicas diminuiu o risco dos 
negócios, estimulando as inovações e a melho- 
ria tecnológica. 


/ O PROGRAMA DE ESTABILIZAÇÃO | 


Os estímulos fiscais assumiram valôres vul- | 
tosos e visaram a reduzir os descompassos de | 
crescimento regionais, fortalecer o mercado 
de capitais e dar incentivos à implantação e à 
expansão de capacidade em vários setores in-. 
dustriais, de que são mais importantes as | 
indústrias automobilística e petroquímica. O 
crescimento acentuado da importação de ma- 
quinaria e equipamentos é outro indicador da 
reativação dos investimentos em 1968 e da. 
preocupação empresarial de renovar seu equi- 
pamento, com vistas a melhorar sua posição 
competitiva e com reflexos sôbre a eficiência | 
da economia. 


€ 


MONETÁRIA 


O Govêrno continuou a dar ênfase especial | 
a seu programa de contrôle monetário, de ma 
neira gradual, de modo a poder compatibili- ! 
zálo aos outros objetivos básicos de política 
econômica. 


A política monetária executou papel saliente 
na tarefa de recuperação econômica. O Banco 
Central seguiu política monetária e de crédito | 
que assegurou uma oferta de moeda em volu- 
me necessário para conter a pressão altista sô- | 
bre a taxa de juros. 


Seus instrumentos foram utilizados de for- 
ma flexível, de modo a minimizar os desvios 
ocorridos na tendência firme e crescente do 
nível da produção e do emprêgo observada | 
em 1968. Os resultados dessa política são sa-. 
tisfatórios, não obstante a meta de preços ter. 
ficado um pouco acima da programada. 


Um programa rígido de contrôle monetário | 

teria feito baixar, sem dúvida, a taxa de in- |. 
flação. A tentativa de reduzir as possibilida- | 
des de aumento de preços significaria, entre: | 
tanto, colocar a economia operando muito . 
abaixo de seu nível máximo, com sacrifício da | 
produção e do emprêgo. Q = 





Em períodos de elevada taxa de inflação, 
em que as expectativas exercem papel domi- 
nante sôbre a velocidade de circulação, por 4 
sua sensibilidade à alta de preços, o progra- 
ma rígido de contrôle monetário é necessário ; 
para controlar os preços. É êle, nésse caso, . 
instrumento poderoso de contrôle da inflação, 
no sentido de que reduz as expectativas de 
futuros aumentos de preços e induz O "2 
a recompor seus saldos ociosos. ) 


e 


ko contrôle gradual da inflação minimizou as 
expectativas de recrudescimento do processo 
inflacionário. A política monetária flexível visa 
a atender às necessidades reais da economia 
sem criar as tensões que resultariam de um 
contrôle rigoroso, quais sejam a elevação da 
taxa de juros e a aceleração da velocidade de 


“circulação da moeda, com efeitos colaterais 


sôbre os custos financeiros das emprêsas, que 
representam parcela importante na formação 
de seus preços. 


O contrôle «monetário está sujeito a fatôres 
que causam fortes flutuações no volume dos 
depósitos e, por conseguinte, oscilações errá- 
ticas nos meios de pagamento. Ésses fatôres 
impedem a evolução fluente e regular do es- 
toque de moeda, criando dificuldades às Au- 
toridades Monetárias. 


Tais fatôres têm diversas origens, seja a im- 
propriedade de administração financeira das 
unidades econômicas (financeiras e de produ- 
ção), seja o impacto sôbre a caixa dos bancos 
dos recolhimentos de recursos de várias ori- 
gens (receita federal, FGTS e receita de pre- 
vidência social), à época de sua transferência 
para o Banco do Brasil, com reflexos sôbre 
as disponibilidades de fundos no mercado mo- 
netário. 


As Autoridades Monetárias têm procurado 
reduzir êsses fatôres, sendo o passo mais im- 
portante nesse sentido o estabelecimento da 
taxa flexível de câmbio. Esse nôvo sistema 
fêz cessar o afluxo e refluxo de moeda es- 
trahgeira, em épocas de especulação cambial, 
que faziam, ora contrair, ora expandir os fun- 
dos disponíveis para empréstimos, criando pe- 
ríodos de facilidades e fases de pressões sô- 
bre a oferta de moeda, com efeitos negativos 
sôbre tôda a estrutura de taxa de juros, que 
sofria oscilações não desejadas em face dos 
problemas mencionados acima e da política de 


a do custo do dinheiro. 


É tarefa extremamente difícil fixar o ponto 
ótimo de expansão monetária numa economia 
livre e dinâmica, ainda sujeita a certo grau 
de inflação e com alternativas de ora maior 
expansão na agricultura e ora maior cresci- 
mento na indústria. O setor industrial, mais 
monetizado que o setor agrícola, deve exigir 
maior grau de expansão monetária. 


Além de todos êsses fatôres, há um outro 
que a partir de 1967 vem afetando a mensura- 
ção estatística dos meios de pagamento. Tra- 


ta-se da prática que os bancos vêm adotando 
de exigir saldo médio de depósitos de seus 
clientes, como base para a fixação do mon- 
tante de empréstimos a lhes ser outorgado. 


Ademais, de seu impacto sóbre os meios de 
pagamento, o saldo médio tem reflexos sôbre 
a administração financeira dos bancos, em face 
de oscilações que podem ter os saldos inati- 
vos, em prazo curto. 


Como o saldo médio, em geral, é calculado 
por período de três meses, as emprêsas não 
necessitam manter seu saldo médio em per- 
manente proporção de suas necessidades de 
empréstimos. Em períodos curtos, as emprê- 
sas podem sacar sôbre êsses saldos ociosos, 
compensando êsses saques no futuro, refazen- 
do sua posição média ao longo de três meses. 


Essas oscilações afetam a posição de líqui- 
dez dos bancos e têm repercussões sôbre o 
contrôle monetário de curto prazo, fazendo 
ora elevar, ora contrair, pela ativação dos sal- 
dos ociosos e, alternativamente, pela manuten- 
ção de maior contingente ocioso em fase pos- 
terior, para contrabalançar a queda inicial do 
saldo médio. 


* Outro aspecto em que a medição deficiente 
dos meios de pagamento repercute é aquêle 
referente à expectativa de inflação. Os saldos 
inflados da oferta da moeda podem levar ana- 
listas à convicção de que o Govêrno está ex- 
pandindo essa oferta a ponto perigoso que 
possa fazer recrudescer o processo inflacioná- 
rio e criar expectativas de aumento da taxa 
de inflação. 


Conquanto a taxa de inflação tenha perma- 
necido no mesmo nível do ano anterior, hou- 
ve progresso na eliminação de represamento 
de preços, corrigindo-se distorções nos preços 
relativos, especialmente os administrados pelo 
Govêrno, como a taxa flexível de câmbio e 
reajustamentos de insumos básicos ( produtos 
siderúrgicos), cujos efeitos se transmitiram à 
tôda economia, em especial sóbre produtos in- 
dustriais. 


[a 
[9.6] 


A alteração do sistema cambial significou 
antecipar para 1968 o aumento de preços dos 
produtos importados, que poderia ter sido des- 
locado para período mais longo, como era fei- 
to no passado. Considerações mais altas de 
política, como melhorar a alocação de recur- 
sos da economia e fortalecer a posição com- 
petitiva do País, foram levadas mais em con- 
ta do que a simples evolução dos preços. 


/ O EQUILÍBRIO DO BALANÇO 


DE PAGAMENTOS 


As transações do País com o exterior apre- 
sentaram valôres sem precedentes. O incre- 
mento das importações superou o das expor- 
tações, ambas mostrando cifras recordes. Não 
obstante, o balanço de pagamentos apresentou 
o superavit de US$ 39 milhões. 


O importante é que êsse equilíbrio externo 
foi obtido sem a adoção de quaisquer contrô- 
les cambiais. A expansão do intercâmbio com 
o exterior foi superior em US$ 625 milhões ao 
de 1967, consideradas as duas vias: exporta- 
ções e importações. 


As exportações reagiram favoravelmente às 
facilidades de crédito e os outros estímulos 
concedidos e, ainda, a um outro importante 
fator que é o preço recebido pelo produtor. A 
introdução da taxa flexível de câmbio, elimi- 
nando o descompasso que havia entre o cres- 
cimento dos preços externos e internos, melho- 
rou a posição competitiva do País, com efei- 
tos. benéficos sôbre a venda de produtos no 
exterior. A exportação de outros produtos que 
não o café elevou-se acentuadamente. 


Contràriamente, êsse nôvo sistema cambial 
fêz cessar o estímulo às importações do sis- 
tema anterior, decorrente do mesmo descom- 
passo de preços. A taxa de câmbio fixada por 
períodos longos, acompanhada de preços in- 
ternos em alta, dava vantagens ao produto 
importado equivalente a uma redução de alí- 
quota do impôsto de importação. 


Não obstante a eliminação dêsse descompas- 
so por reajustes acentuados da taxa de câm- 
bio no início e em agôsto de 1968, e desta 
época em diante, por reajustes mais fregiien- 
tes, que fizeram encarecer as importações, es- 
tas ainda assim elevaram-se acentuadamente, 
refletindo o alto nível da demanda interna de 
consumo e investimentos. 


J A posição financeira externa do País apre- 
sentou melhoria, com os haveres em ouro e 
moedas estrangeiras se elevando de modo a 
poder atender ao maior volume de intercâm- 
bio com o exterior. É mais elevada a liqui- 
dez internacional do País em face dessa me- 
lhoria e apresenta-se agora sem as oscilações 
de grande amplitude que ocorriam no sistema 
anterior, nas fases da especulação cambial, 
quando os capitais de curto prazo se retira- 
vam do País para fugir aos riscos de câmbio, 
fazendo decrescer os níveis das reservas cam- 
biais. 

Outro aspecto importante que a nova siste- 
mática cambial visou a corrigir é aquêle refe- 
rente às distorções experimentadas pela estru- 
tura de preços, à medida que aumentava a 
defasagem entre os preços internos e externos 


e para cuja correção a taxa de câmbio dava 
saltos de 20 %, em média. 


Ambos êsses movimentos, inicialmente declií- 
nio relativo, embora lento, dos preços exter- 
nos e em seguida sua expansão brusca e vio- 
lenta em épocas de desvalorização cambial, 
tendiam a tumultuar todo o processo produti- 
vo, devido a alterações constantes dos preços 
relativos dos produtos importados e dos pro- 
duzidos internamente. 


d Além de concorrer para o equilíbrio do Ba- 
lanço de Pagamentos, o nôvo sistema “facili- 
ta o cálculo econômico das emprêsas, já que 
os reajustes são mais fáceis de prever, reduz 
a necessidade de estoques especulativos de 
mercadorias de importação e exportação, que 
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“se observava em épocas esperadas de altera- 


ção de taxa de câmbio, e, o que é relevante, 
não afeta a rentabilidade do setor exportador. 


No sistema anterior, com a taxa de câmbio 
fixa, a rentabilidade do setor ia se deterio- 
rando à proporção que subiam os custos in- 


ÍNDICES DA PRODUÇÃO INDUSTRIAL 


BRASIL 
Industrial Production Indexes 
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ternos, com efeitos importantes que determi- 
navam, além do enfraquecimento do poder de 
competição internacional do País, a perda de 
mercados externos, que eram conquistados 
com grandes esforços, nas fases em que a 


“taxa de câmbio esteve mais próxima de seu 


valor de paridade no mercado internacional. 


BASE: Média mensal de 1954 = 100 
Basis: Monthly Average 1564 = 100 
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1964 1965 1966 


INDICADORES DA UTILIZAÇÃO 
DOS FATÓRES DE PRODUÇÃO 


I 0! HI IV I H Wm IV 
1967 = Neem 1968 coma? 


O desempenho industrial, principal fator res- 
ponsável pelos resultados econômicos satisfa- 
tórios alcançados em 1968, correspondeu, se- 
gundo estimativas, a um crescimento da or- 
dem de 15%. O setor agropecuário teria apre- 


sentado taxa de expansão mais modesta, esti- 
mado em tôrno de 0,46%, resultado ésse, em 
tretanto, que foi em grande parte devido à 
forte queda registrada na produção cafeeira. 


Diversos indicadores de produção e emprêgo 
industrial sugerem ter a economia operado ao 
longo do ano com elevada taxa de utilização 
de sua capacidade produtiva. 
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Informações parciais comprovam o elevado 
ritmo operacional mantido pelo setor indus- 
trial. A indústria de cimento, operando de for- 
ma intensa e praticamente a plena capacida- 
de, apresentou taxa de crescimento de 13,7 % 
sôbre os níveis do ano anterior. Ainda assim, 


essa produção foi insuficiente para atender a 
“uma demanda que crescia de forma acelera- 
da, tornando-se necessária a importação do 
produto em volume que representou aproxi- 
madamente 7% da produção interna. 


A produção de borracha aumentou de 10,5 %, 
atingindo 95,010t, contra 85999t em 1967. A 
borracha sintética continuou a elevar sua par- 
ticipação relativa, tendo a produção sôbre o 

“total correspondido a 61,3% contra 59,9% em 
1967. 


A indústria siderúrgica, em sincronia com 
o desempenho dos demais setores industriais, 
atingiu resultados satisfatórios, expressos pelo 
montante aproximado de 430 mil toneladas 
de lingotes, 20% superior ao total registrado 
em 1967. O comportamento da produção das 
duas grandes categorias em que se dividem 
os produtos siderúrgicos pode ser inferido pelo 
aumento da ordem de 27,7% registrado nos 
“Laminados Planos” e de 122% nos “Não 
Planos”. 


A produção de petróleo aumentou de 115 % 
sôbre o ano anterior. O desempenho do se 
tor, entretanto, melhor se reflete na área de 
refino, cujo crescimento de 15% foi em par- 
te favorecido pela entrada em funcionamento 
da Refinaria Alberto Pasqualine, que elevou a 
capacidade de processamento da PETROBRAS 
para 400 mil barris diários. 


PRODUÇÃO DE CIMENTO, BORRACHA E PETRÓLEO E CONSUMO INDUSTRIAL 
DE ENERGIA ELÉTRICA 


Cement, Rubber and Petroleum Production 
and Electric Power Industrial Consumption 


VARIAÇÕES PERCENTUAIS 


Tm er 


BORRACHA PETRÓLEO CONEIMO 
CIMENT DE 
n py ENERGIA 
PERÍODOS POR- pa 
vá Regene- ução Processa- CA SIS- 
Sintético Natural 4 Total Nacioral do nas Re- TEMA 
Nacionais + CEMIG 
4 
1967 
1.º Trimestre ..... o — 41,0 4,5 sa 0 — 991 ua o — 18 
2º Trimestre ..... 8,9 49,9 — 16,5 25.6 21,3 o 47 42 49 
3.º Trimestre ..... 9,0 E A 231 11,7 41 ER 67 81 
4.º Trimesre ..... 1,4 — 13,0 41,3 — 18,9 — 20,9 13,6 37 26 
1967/66 (média anuai) 6,0 — 1,9 — 11,4 21,4 1.3 26,1 34 27 
1968 
1º Trimestre ..... 0,5 04,1 56,0 SEO Ee 1.9 = "4 — 0,8 
2º Trimestre ..... 2,5 86.7 — 42,8 48,9 40,8 — 18 ss as 
3.º Trimestre ..... 3,6 — 55,8 78,2 6,8 o). 27 191 “9 
4.º Trimesre ..... 27 44,2") — 12,8 2.0 21,8 5,3 — 04 3,3 
1968/67 (média anual) 13,7 13,1 — 5,6 23.2(*) 10,5 11,5 15.0(º) 18.5 


Fonte dos dados brutos : 


peso Nacional da Indústria do Cimagão, Superintendência da Borracha. Conselho Na- 


cional do Petróleo, Light e CEMIG 


1] 
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Os dados sôbre emprêgo industrial consti- 
tuem outra indicação importante não apenas 
do uso intenso do estoque de capital disponí- 


vel mas também dos esforços desenvolvidos 
pela economia no sentido de ampliar aquêle 
estoque. 

Os índices do emprêgo industrial no Brasil 
relativos à indústria de transformação, ela- 
borados pelo Instituto de Pesquisa Econômi- 


ca Aplicada, a partir dos inquéritos econômi- 


cos realizados pela Fundação Instituto Brasi- 


leiro de Geografia e Estatística, mostram acrés- 
cimos mensais positivos ao longo de todo o 
ano de 1968, exceção feita para dezembro que 
apresentou ligeira queda de 04% em relação 
ao mês anterior. Confrontando a média men- 
sal dos índices de 1968 com a do aão anterior, 
obtém-se crescimento de 9,3%. Outro indica- 
dor de emprêgo, elaborado pela Federação das 
Indústrias do Estado de São Paulo, abrangen- 
do o parque industrial da capital paulista, re- 
vela por sua vez incremento da ordem de 


11,7 %. 


ÍNDICE DE EMPREGO INDUSTRIAL EM SÃO PAULO (CAPITAL) 


Index of Industrial Employment in São Paulo Oity 
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O resultado da produção agrícola (0,46 %), 
como antes mencionado, foi afetado negativa- 
mente pelo decréscimo da safra do café, esti- 


mado em 25 %, e levando em conta o compor- 


JOG None DOES 


tamento favorável dos preços agrícolas relati- 
vamente aos industriais, é de supor-se que os 
dados apresentados se encontrem fortemente 


subestimados. 
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PRODUÇÃO AGRICOLA 
Agricultural Production 


| ee eme eee meme mo ta ————— eee eee o eee 


EM TONELADA 


PRODUTOS à 
1967 

CT ES AA PA PRP PR PT 1 692 066 
ERRA Prosas es ss Tt ccxa fo «Pnad 750 741 
ERR So Rapn srs or euRdas cocuninbiica 624 301 
RRARENR RO «rw e xo caras Stan a aa quad 715 608 
RA ce sos pirá o ra n uco pr 1 SU 12 824 500 
ERRA = es sedes o ore Coen mia ça ed 1 466 521 
RM sm aes om ras sun se ves tai gos 2553577 
RR O oyes cre cinnD io cauda estande ao ns 3 014 991 
Cana de açúcar .......c...c..o... 77 086 529 
RE ren comuns cr sripas» nas 1:4 692 
RR ass rasca sessao pra made nesta 6 791 990 
Mandioca ....c.ccessesccse cesso 27 268 193 
Banana (1) ...s.cc sciences 402 78) 





$” 1 000 cachos. 


INDICADORES DO AUMENTO 
DA DISPONIBILIDADE DOS 
FATÕRES DE FRODUÇÃO 


Embora inexistam informações sôbre o vo- 
lume das despesas de investimento, dispõe-se, 
entretanto, de inúmeras evidências estatísticas 
que sugerem uma significativa expansão da ca- 
pacidade produtiva da economia em 1968. 


Uma dessas indicações é o próprio compor- 
tamento dos índices de emprêgo industrial. Os 
dados apresentados anteriormente, mostrando 
uma progressiva expansão em 1968 dos índices 
mensais de emprêgo industrial, sôbre os ele- 
vados níveis verificados em fins do ano ante- 
rior, numa fase, portanto, em que à economia 
vinha já operando com elevado aproveitamen- 
to de sua capacidade, permitem supor que 


VALOR A PREÇOS DE 1547 
(NCr$ 1 000) 


1968 1947 1948 
1814 313 601 221 su co 
TIS 453 199 150 144 26 
861 772 190 049 o 5 
735 618 110 735 3 sa 
13 12 210 1 156 394 1213 009 
1578 MO 232 4440") zo 2 
2 530 660 864 100 E 176 
2 252 300 1085 743 s13 
st 094 000 S13 252 SA 909 
183 376 142 976 134 665 
6 74 561 1402 070 1 430 871 
29 104 610 TOS 26 753 ses 
435 SM 317 713 Ms 192 


parte importante dessa mão-de-obra adicional 
foi absorvida em novas instalações e/ou em 
atividades ligadas à ampliação das já exis 
tentes. 


Outra informação importante refere-se à im- 
portação de máquinas e equipamentos, cujo 
elevado crescimento no ano (390%) parece 
melhor confirmar uma elevada taxa de forma- 
ção de capital fixo. A Assessoria Técnica do 
Ministério da Fazenda, numa tentativa de ava- 
liação do volume da formação de capital fixo, 
a partir de seu relacionamento com as séries 
de importações de máquinas e equipamentos, 
obtém uma taxa de investimentos em capital 
fixo da ordem de 13,08%, que se compara 
bastante favoravelmente aos resultados regis 
trados a partir de 1963. 
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IMPORTAÇÕES DE MÁQUINAS E EQUIPAMENTOS 
Machines and Equipments Imports 


1965/1968 
US$ MILHÕES 


E 


COM COBER- 


PERÍODOS TOTAL GERAL e 
ROB are Misto valo fer, leiga 224 133 
des. Li AIR SENAI 357 209 
Beit A, Song pão to 447 256 
ROBE  Rts  va  do sta 622 401 


SEM COBERTURA CAMBIAL 


TURA CAM- E E E 
Investimentos Financiamentos Total 
5 91 96 
12 136 148 
5 186 191 
8 213 221 





FontTE : SEEF do Ministério da Fazenda 


FORMAÇÃO DE CAPITAL FIXO E PRODUTO REAL 
Capital Formation and Real Product 





1960/1968 
má ERODITRO EE PRA o 

(1) (2) - % 
E Oci as cre dir Aa e ES pr 653,9 94,5 14,45 sos 
ET OMR MME 2 o 699,6 103,3 14,76 Ee 
(GEE Opa a a A 732,0 gado: 13,85 é. 
1068 298 Mi a E a 746,1 103,4 13,85 ss 
ET NR ec podre 31 92,3 11,93 = 
1985 po sacerdote 503,2 88,5 11,02 e 
LBOO Scout ir rerE ro DRE 838,5 97,1 11,58 “e 
1967 Ai DS e A E 877,9 111,3 12,68 e 
SUBS qe a AR OS qa e 939,3 122,9 13.08 126 
19085 067 ico 2 VA Ea = = Eis y 13,4 
ÍMO Sa casi E =s Ed sé 14,2 





As emissões de capital também comprovam 
um favorável comportamento dos investimen- 
tos em 1968. O valor dessas emissões, excluí- 
das as incorporações e reavaliações de ativo, 
mostrou um expressivo crescimento de 47,8 % 
sôbre o ano anterior. No total as emissões 
de capital alcançaram NCr$ 128985 milhões, 


contra NCr$ 9525,1 milhões em 1967, o que re- 
presenta uma variação de 35,4%. X k 


As reavaliações em 1968 montaram a NCr$ 
5129 milhões, contra NCr$ 5170 milhões no 
ano anterior, ou seja, uma queda nominal de 
0,8%. Em têrmos de participação no. total caí- 
ram de 54,3 % para 39,8 %. > 





iu 


De outra parte, as subscrições em dinheiro 
totalizaram NCr$ 3911,4 milhões (+ 61,1%) só- 
bre 1967, representando 30,3% do total emi- 
tido, o que evidencia o êxito das medidas go- 
vernamentais de incentivo à abertura do ca- 
pital das emprêsas. A 


rente, registraram significativos acréscimos no» 
minais (37,7% e 147,5 %, respectivamente), As 
demais operações (incorporações de bens e de 
emprêsas de outro tipo, etc.) apresentaram o 
maior índice de aumento (335,2 %). O capital 
| Á * emitido por novas sociedades atingiu NCr$ 

As incorporações, tanto de reservas próprias, 871,8 milhões, contra NCr$ 4914 milhões em 
como as de acionistas mantidas em conta cor- 1967. 


EMISSÕES DE CAPITAL 
Capital Issuings 
AUMENTO DE CAPITAL MEDIANTE 





PERÍODO | GERAL, soci: diidcd 
4 RE rom io mibia no do 
EO cha Si: a 2 280,5 7,3 2 208,2 87,2 130,1 9,3 1 483,4 us3 
TOGbo gap = e 0.» 6 291,2 111,3 6 179,9 1133,8 434,8 215,2 4 025,3 369,7 
o PA 6 057,7 124,9 5 932,8 1664,5 966,3 i 226,1 2 768,3 w,s 
MAM do qui ar cms 9 526,1 491,4 9 034,7 2 428,9 957,0 219,2 5 170,8 =8,s 
BR A eng 12 898,5 ST1,S 12 026,8 2 911,4 1317,6 542,6 5 129,0 1 136,3 


PARTICIPAÇÃO NO TOTAL (%) 


IGG Ligas. «az =iios 109,0 3,4 96,6 


AO or 6 nn to uralv à 100,0 1,8 98,2 
DUO ..csss ceras 100,0 2,1 n,9 
DOOT cusaseneseos 100,0 5,2 4,8 
A068) + gemas. Gê. 100,0 6,8 93,2 


Fonte : Fundação Getúlio Vargas. 


(d Outros indicadores de investimento disponí- 
veis referem-se aos financiamentos para capi- 
tal fixo realizados pelo sistema financeiro e 
aos projetos aprovados pelos Grupos Executi- 
vos subordinados à Comissão de Desenvolvi- 
mento Industrial (CDI). 


O total dos financiamentos para investimen- 
tos realizados pelo sistema financeiro, melhor 
examinados no Capítulo II dêste documento, 
mostraram aumento de 101,6 % sôbre 1967. Por 
sua vez, foram examinados e aprovados pela 
CDI 550 projetos industriais e 830 pedidos de 
isenção de impôsto de importação para equi- 
pamentos isolados, representando investimen- 
tos fixos de, aproximadamente, NCr$ 1 140 mi- 
lhões. 


Tanto em número de projetos como em va- 
lor dos investimentos aprovados, as zonas Les- 
te e Sul do País foram as maiores contempla- 
das. Do total dos investimentos fixos, coube 


16,5 5,7 41 65,1 52 
18.0 6.9 34 64,0 so 
n,5 15,9 3,7 45,7 s1 
25,5 10,0 23 3 21 
30,3 10,2 4.2 39.8 87 





à zona Sul 648 % e, à zona Leste, 30,2%. Para 
o Estado de São Paulo canalizou-se a maior 
parte dos investimentos aprovados. 


Na distribuição setorial e regional dos pro- 
jetos aprovados, constata-se que a indústria 
química foi o único setor em que o valor dos 
investimentos se concentrou, em maior parte, 
na zona Leste, ou mais precisamente no Esta- 
do da Bahia, que vem despontando como uma 
das áreas industriais promissoras do País. Só 
na área da CDI, ésse Estado captou 103% 
dos investimentos aprovados, sendo que, na- 
quela zona, ocupou o primeiro lugar, com 
34,1 “%, merecendo destaque especial o Centro 
Industrial de Aratu, que absorveu 90% dos 
investimentos. 


As atividades industriais que mais se bene- 
ficiaram com novos investimentos, seja na 
criação de novas indústriais ou ampliações 
das existentes, foram as de café solúvel, de ci- 
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mento, de fundição, forjaria e peças de veí- de ferro e aço, de tecelagem, de petroquími- 


culos, de equipamentos telefônicos e elétricos, ca e de fertilizantes. 


DISTRIBUIÇÃO SETORIAL E REGIONAL DOS PROJETOS APROVADOS 
PELOS GRUPOS EXECUTIVOS SUBORDINADOS A C.DiI., EM 1968 
Approved Projects by Executive Governmental Groups Espa 

s r nl 

















REGIÃO SUL LESTE co NORDESTE NORTE TOTAIS 
SETOR Investimento Fixo 
Pe om o 73 972,4 49 118,0 31 915,1 is us 155 005,5 
QUIERO .,.ccsenaçh 119 571,4 1 709,6 E ” Es 121 281,0 
GEIMET ... 26 718,6 7508,7 pe ss e 34 297,3 
GEINEE .... 70 222,5 11 072,4 dem E E 81 294,9 
GUHTPAO Sosoeae cr sa 7-4 836,6 33 957,3 2 548,8 2204,6 12,5 113 554,8 
GRE R dx snratora a: 102 188,5 38 198,2 506,4 9 094,5 Es 144 987,6 
GUIEQUIM ox cosaams 146 317,6 175 513,6 a 1 938,6 ni 323 769,8 
GRIP ssa 6 080,2 909,9 Pei E. ns 6 990,1 
GEITEX o 120 289,3 32 818,3 E 8 769,8 dd 161 872,4 
TOTAIS ...... 740 197,1 345 801,0 34 965,3 22 007,5 12,5 1142 983,4 


aa SS SDS 


De modo geral, os dados apresentados indu- 
zem a crer que o Govêrno Federal desenvol- 
veu esforços bem sucedidos no sentido de ele- 
var a taxa de formação. de capital em 1968. 


A ligeira redução verificada nas despesas de 
capital relativamente aos gastos correntes pro- 
cessadas através do Orçamento Federal, revela 
apenas um aspecto da política econômica de 
ampliar a área de atuação do setor privado, 
fato que se comprova pelo elevado volume 
dos incentivos fiscais concedidos ao setor pri- 
vado de produção. Este próprio setor benefi- 
ciou-se da recuperação econômica que teve lu- 
gar a partir do segundo trimestre de 1967. 
Maiores vendas levaram à obtenção de resul- 
tados mais adequados pelas emprêsas, que por 
sua vez explicam um melhor comportamento 
dos investimentos em 1968. 


INDICADORES DE NATUREZA 
FINANCEIRA 


A demanda de recursos para atender à maior 
utilização de fatôres de produção existentes e 
ao aumento da capacidade produtiva genera- 
lizou-se por tôdas as fontes de financiamento, 
externas e internas. 


No setor externo, o movimento altamente fa- 
vorável de capitais de longo e curto prazo foi 


usado na cobertura de importações de equipa- 
mento e de outros itens vinculados ao proces- 
so produtivo corrente, como sejam as maté- 
rias-primas e os produtos químicos. 


As reservas internacionais brutas elevaram- 
se de US$ 106 milhões, como resultado dêsse 
ingresso líquido de capitais autônomos e de 
pequeno saldo favorável na balança comercial. 


A componente externa de investimentos, que 
se constituiu parcela importante no montante 
global de inversões, não afetou a posição de 
liquidez do País, já que êsses investimentos, 
em grande parte, foram financiados por insti- 
tuições financeiras governamentais e interna- 
cionais. Como se sabe, os financiamentos des- 
sas agências, geralmente de longo prazo, têm 
efeito favorável sôbre a estrutura temporal do 
endividamento externo do País e são outorga- 
dos em condições vantajosas em relação às 
prevalecentes nos mercados externos de ca- 
pitais. 


No setor governamental, as despesas de. ca- 
pital (inclusive transferências para autarquias, 
Estados e Municípios) elevaram-se de 39,3 %, 
ou seja, 11% em têrmos reais. 


A poupança corrente, embora tivesse elevado 
sua participação no Produto Interno Bruto de 
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3% para 3,8%, não foi suficiente para absor- 
ver as despesas de capital, de que resultou o 
deficit de caixa do Tesouro Nacional de NcCr$ 
1,2 bilhão, em sua maior parcela financiado 
pelo Banco Central. 


As outras fontes de financiamento que no 
passado foram usadas com certa intensidade, 
ou seja, a elevação dos impostos e a coloca- 
ção de títulos públicos, não foram utilizadas, 
em face de repercussões que o Govêrno dese- 
jou evitar. 


A elevação de impostos iria sobrecarregar 
o já elevado ônus tributário estabelecido sô- 
bre o setor privado. A política fiscal conti- 
nuou a orientar-se no sentido de aliviar ônus 
tributário incidente sôbre as emprêsas e de 
reduzir a participação do setor governamental 
no Produto Interno Bruto. 


A dívida pública vem exercendo impacto 
crescente sôbre a despesa federal, acumulan- 
do-se os resgates de um ano com os de pra- 
zo mais longo, como os de três anos, corrigi- 
dos monetâriamente a uma taxa exponencial 
elevada. Ademais, o Govêrno já participa com 
parcela elevada de um mercado de capitais 
em que os recursos financeiros são relativa- 
mente escassos. 


A colocação de títulos públicos em valôres 
adicionais aos resgates para financiar o Te- 
souro se anteparou com dois obstáculos prin- 
cipais: a) o serviço da dívida (resgates, cor- 
reção monetária e juros) que em 1968 atingiu 


-a cifra de NCr$ 1,3 bilhão, quase que do mes- 
fno montante do deficit de caixa do Tesouro; 


b) para absorver uma parcela do mercado aci- 
ma dessa última cifra, o Banco Central teria 
de exercer pressão ascensional sôbre a taxa de 
juros, acirrando a disputa pelas poupanças dis- 
poníveis, que já sofriam o impacto da coloca- 
ção desordenada dos títulos públicos estaduais. 


Para o financiamento do setor privado há 
tôda uma variada gama de instituições finan- 
ceiras destinadas a fornecer recursos a seto- 
res estratégicos, do ponto-de-vista do desenvol- 
vimento econômico, e que têm o objetivo de 
mobilizar poupanças, voluntárias e compulsó- 
rias, para a aceleração do desenvolvimento. 


Os recursos aplicados por essas entidades 
montavam a NCr$ 27,1 bilhões, apresentando 
em 1968 a expansão de NCr$ 11,4 bilhões, equi- 
valentes à taxa de 72,7%, e atenderam às ne- 
cessidades crescentes de recursos resultantes 


do excepcional desempenho de economia. Essa 
expansão da oferta de fundos disponíveis para 
empréstimos resultou na redução da taxa de 
juros, de que é indicador o custo de dinheiro 
nas aceites cambiais. Essa taxa elevada de ex- 
pansão dos fundos para empréstimos não sig- 
nífica que a oferta dêsses recursos atinja pon- 
to perigoso, pelas razões já apontadas, que 
comprometeram a medição estatística das prin- 
cipais contas bancárias. 


SISTEMA FINANCEIRO 
Financial System 


EMPRESTIMOS AO SETOR PRIVADO 
Loans to Private Sector 


NCrs MILHÕES 


VARIA- 
SALDOS 
DISCRIMINAÇÃO EM CÃO BO 
31-12-68 e cd 
Para capital de giro ... 21 1584 8.0 
Para capital fixo .. 5 M6 101,6 
TOM AL ás is 27 130 4 





Se o Banco Central viesse aplicando, ao lon- 
go de 21 meses, política de crédito fácil, as ta- 
xas de inflação já teriam se acelerado, as ex- 
pectativas de que o Govérno mantém a infla- 
ção sob contrôle já teriam se alterado, e éste 
já estaria aplicando contrôle monetário mais 
rígido. 


Quando o Banco Central começa a elevar o 
custo do dinheiro e a restringir sua disponíbi- 
lidade, os indícios são de política de crédito 
fácil em período anterior. O grau de rigor da 
política monetária está na razão direta das fa- 
cilidades antes concedidas. 


A expansão dos recursos do sistema finan- 
ceiro, a variedade dos fundos criados e suas 
condições de créditos mais vantajosas e as 
opções de novos instrumentos oferecidas re- 
presentam esforços do Govérno no sentido do 
reequilíbrio financeiro das emprêsas. 


O COMPORTAMENTO 
DOS PREÇOS 


Pelo fato de e meta preços não ter apre- 
sentado os resultados desejados, já que per- 
maneceu no mesmo nível de 1967, é impor- 
tante determinar os fatóres que influíram nes- 
se resultado. Cumpre, pois, distinguir se a ex- 
pansão de preços é generalizada e decorre bh- 
sicamente do excesso da oferta monetária cor- 








rente ou se havia pressões inflacionárias re 
primidas cuja correção afetou a iam de e 
pansão dos precos 

De fsto, o Govêmo procedeu à correção de 
fatõres relevantes que aiuam de forma senera- 
Ezada sôbre os custos, em maior escala, sôbre 
os cudos ndusrass: «) a afmizção per 
menenie da ízxa de câmbio; db) o reajuste de 
precos de msumos básicos, como os dos pro 

iderúrei 

Tais medidas vsNam a correr a esirutura 
dos preços reisíivos, sendo que DD caso cm 
tial essa correção, com o nro sisiem, foi 
fa em ara E. e dee de 
anos de defssasem estre os preços miemos e 
exiemos O preço do consum iáermo do café 
fo ouiro Rem que, repressão hã vários mos, 
sofreu resjpose em IH. 

Os preços receberem o mpacio de duas des 
valormzações cambiais e ds imiroduncão do nôvo 
ssiems de ias Dessa de card, devo 
se, en Mit 2a tmn cri é 424 Mae 
tanão, a economa benchconse de melhores 


Ouviro for de elevação de precos &i o pro 
grama babrisooral, que seta emma de 
manda DO so de meses é cosmo. 
O mrestimentos efetivados pelo Bro Kacio 
nal de Hshriação para elevar à produção desse 
seo tendão & esabiar ess iendinca de 
mumenão Ce preços setoral 

O quadro abam mosira a evoão &s 
precos de sizcado ce do ch & nã m Ga 
nabera, em ses procoss fes cpm 
tes Os Hess dos precos de niscado de maior 
<Jpersão são aquéles que foram aértados pe 
los fãs = eme. q <a, ba 
dss e estara (81%). mess e po 
tos metãhoos (78%) e micros de mim 
cão (B1%4) O Es & q é a qe 
sofreram mmores memendos foram babiisção 
(N£%) e sermioos pessuss (23%) 
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“Entretanto, o sistema bancário não mostrou 
sinais de excesso de liquidez em todo o ano de 
1968 e grande parte de 1967. Pelo contrário, 
o encaixe livre dos bancos decresceu fortemen- 
te nesses dois anos: 
BANCOS COMERCIAIS 
Commercial Banks 


RELAÇÃO ENCAIXE LIVRE/DEPÓSITOS 
Reserves/Deposits 








ANOS PERCENTAGEM 
CE sor RE OE 181 
CO ERR 16,6 

a E PE EDP E 19,1 

CO PAR RS 13,4 

DRE E é DE SEE o 12,3 





A indicação de que há excesso de liquidez 
na economia pelo crescimento real dos meios 
de pagamento contrasta com a baixa liqui- 
dez dos bancos, o que sugere que ésse exces- 
so de liquidez, ou seja, aumento de moeda 
inativa está em poder do setor não-bancário. 


O declínio da liquidez bancária coincide com 
a exigência por parte dos bancos dos saldos 
médios de depósitos, o que tende a elevar os 
saldos inativos dos depósitos das emprêsas, de 


vez que os bancos lhes outorgam empréstimos 
de um múltiplo dos saldos médios de depósi- 


tos. Tal fato deve explicar parcela importan- 
te do descompasso de crescimento entre os 


meios de pagamento e os preços. 


Ter Amit REA 
1 bed 


ARE 


o (o 





SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL 





— POLÍTICA MONETÁRIA 


— TAXAS DE JUROS 
SISTEMA BANCÁRIO 


— EMPRÉSTIMOS 
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- AUTORIDADES MONETÁRIAS 
BANCOS COMERCIAIS 


REETUçÕES FINANCEIRAS NÃO MONETÁRIAS E MERCADO DE AÇÕES 
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BANCOS DE INVESTIMENTO | 
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BANCO NACIONAL DE HABITAÇÃO 
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SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL 


tírica MONETÁRIA 


À política monetária em 1968 foi orientada 
com vistas a proporcionar níveis adequados 
de liquidez e a promover reduções no custo do 
crédito. Sem prejuízo dêsses objetivos básicos, 
as Autoridades Monetárias procuraram admi- 
nistrar os instrumentos de política à sua dis- 
posição de forma a tornar mais rápidos os 
ajustamentos das reservas bancárias — e, con- 
sequentemente, do nível do crédito e liquidez 
— às solicitações da economia. 


Os esforços no sentido de tornar mais fle- 
xíveis os mecanismos de ação da política mo- 
netária tiveram no redesconto bancário uma 
peça fundamental Os critérios que regulam 
o acesso dos Bancos Comerciais ao redescon- 
to, usualmente fixados para vigorar durante 
todo o ano, foram, pela primeira vez, revistos 
efh meados do período. Deram-se, assim, con- 
dições aos Bancos Comerciais de adquirir di- 
retamente reservas monetárias que apoiaram 
grande parte do crescimento das operações 
bancárias a partir do segundo semestre, numa 
fase em que uma situação orçamentária mais 
equilibrada deixava de exercer, de forma im- 
portante, efeitos monetários expansionistas. 


Os depósitos compulsórios foram igualmen- 
te manipulados no sentido de evitar flutua- 
ções não desejadas na quantidade de moeda 
e serviram também para caracterizar uma li- 
gação mais estreita entre êsse tipo de políti- 
ca e a política fiscal. Nos meses iniciais do 
ano, em que se procurou seguir do lado fis- 
cal uma política compensatória de expansão 
da procura, mantiveram-se as taxas dos depó- 
sitos compulsórios nas bases relativamente rí- 
gidas estabelecidas na Resolução n.º 79, de 
26-12-67, modificada pela Resolução n. 86, de 
12-1-68, cujos efeitos se fizeram sentir com 


maior intensidade entre o final do 1º e inf 
cio do 2º trimestres, quando a relação do en- 
caixe compulsório sôbre o total dos depósitos 
bancários alcançou, em abril, o nível mais ele- 
vado do ano (21,9%). Em fins de março, atra- 
vés da Resolução n. 89, ao mesmo tempo em 
que se buscou simplificar os critérios para o 
recolhimento compulsório pelos Bancos Co- 
merciais, procurou-se abrandar o impacto da- 
queles recolhimentos sôbre a caixa dos bancos. 


JAs medidas postas em vigor em início do 
segundo semestre, na área dos depósitos com- 
pulsórios, vieram novamente demonstrar a dis 
posição das Autoridades Monetárias de man- 
ter um nível satisfatório de liquidez na eco- 
nomia. Na medida em que se caminhava para 
uma execução orçamentária mais equilibrada 
e em que as operações com o café exerciam 
poderoso efeito monetário contracionista, um 
outro fator fazia reduzir os fundos disponí- 
veis para empréstimos e ao mesmo tempo 
exercia maior pressão sôbre o sistema bancá- 
rio. Tal fator foi a saída de recursos de ori- 
gem externa ertrados no País so amparo da 
Resolução n.º 63 e da Instrução nº 289, em 
face dos primeiros rumóres da desvalorização 
cambial. Tais fatóres fizeram com que o sis- 
tema passasse a dar crescentes sinais de defi- 
ciência de liquidez. 


. Os sinais foram de dois principais tipos. O 
primeiro consistia num crescimento da veloci 
dade de circulação da moeda escritural, cujo 
índice que se havia mantido numa média men- 
sal de 1,6, no segundo trimestre elevou-se subs 
tancialmente para 1,8, em julho, Por sua vez, 
o encaixe livre dos Bancos Comerciais se man 
tinha em decréscimo, mostrando em fins de 
julho um índice de 104, contra 13,1 em fe 
vereiro. 
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A entrada em vigor da Resolução n.º 96, de 
31-7-68, teve em vista contornar essa situação, 
procurando-se reforçar as reservas bancárias, 
através da redução da taxa de recolhimento 
compulsório, que ficou temporariamente re- 
duzida de dez pontos de percentagem. 


A partir de agósto, o índice mensal da ve- 
locidade de circulação da moeda caiu a níveis 
inferiores a 1,7 e, exceto quanto ao mês de 
outubro, em que houve forte e anormal au- 
mento, êsse índice manteve-se sensivelmente 
abaixo daquele registrado em julho, refletin- 
do, assim, melhores condições de taxas de ju- 
ros e, consequentemente, do andamento dos 
negócios. 


1 A política de crédito foi também orientada, 
com sucesso, tendo-se em conta propósitos se- 
letivos. A par de se haver dado continuidade 
ao cumprimento de dispositivos legais que de- 
terminam a destinação de uma parcela de re- 
cursos bancários para atividades específicas, 
caso principal do setor agrícola, as Autorida- 
des Monetárias utilizaram intensamente os ins- 
trumentos do redesconto e depósitos compul- 
sórios com vistas a assegurar fluxo de crédi- 
to para determinadas áreas de atividade que 
se procurou estimular. 


As operações de redesconto com caráter se- 
letivo mostraram em 1968 crescimento de 74 %. 
Tais operações abrangeram uma ampla gama 
de refinanciamento de custeio agrícola e co- 
mercialização rural, produtos manufaturados 
para exportação, além de faixa extraordinária 
de redesconto temporário exclusivo às indús- 
trias nacionais, Os depósitos compulsórios fo- 
ram também amplamente manipulados, não 
somente no sentido de se elevar a faixa re- 
munerada dêsses recolhimentos, mas também 
com propósitos de se estimularem as expor- 
tações, através da isenção de recolhimento 
compulsório dos depósitos de garantia de câm- 
bio em parcela correspondente ao valor dos 
adiantamentos sôbre contratos de câmbio con- 
cedidos pelos bancos aos exportadores. 


De modo geral, a contribuição da política 
monetária dentro dos propósitos governamen- 
tais de estabilização e desenvolvimento eco- 
nômico foi satisfatória. Com as reservas ban- 
cárias sob estrito contrôle, tornou-se possível 
às Autoridades Monetárias determinarem o rit- 
mo e a direção em que evoluíram as opera- 
ções bancárias, Essa própria dependência cres- 
cente do sistema bancário favoreceu o estrei- 
tamento da política monetária com a política 
fiscal, o que certamente representou impor- 


a 


tante passo no sentido de uma ação financei- 
ra mais adequada aos propósitos governamen- 
tais. 


TAXAS DE JUROS 


A Política das Autoridades Monetárias obje- | 


tivou o decréscimo da taxa de juros real do 
mercado. Os antecedentes da formulação de 
tal política podem ser encontrados no desa- 
celeramento do processo inflacionário brasilei- 


ro e a não adaptação do sistema financeiro | 


a tal realidade. 
A medida em que os índices de preços de- 


as diversas taxas de juros, de modo que a | 
taxa de juros média do sistema financeiro É. 
passou de altamente negativa, anteriormente a | 
1964, para valôres positivos e relativamente | 


cresciam após 1964, o mesmo não ocorria com É 


elevados. Na realidade, o sistema financeiro 


simplesmente recusava adaptar-se à nova rea- | 


lidade, de modo que a ação disciplinadora das 
Autoridades Monetárias se tornava necessária, 
principalmente após 1967. 


Os resultados da política realista da taxa de | 
juros alcançados em 1968 revelaram-se supe- . 


riores aos que seria lícito esperar, mercê das 
normas baixadas pelas Autoridades Monetá- 
rias, contando, já agora, com uma colabora- 
ção mais atenta do setor privado financeiro. 


q Em relação ao sistema bancário, buscou-se 


atingir uma taxa média máxima de 2,2% am., 
admitindo-se um máximo de 20% am. para 
os papéis comerciais até 60 dias de prazo e 
2,5% am. para transações comerciais. Incen- 
tivaram-se tais objetivos, em 1968, principal- 
mente com os Recolhimentos Compulsórios. 
Os bancos que adotavam tais taxas puderam, 
durante o decorrer de 1968, cumprir suas obri- 
gações com o Compulsório com um máximo 
de 20% do total devido de Obrigações Rea- 
justáveis do Tesouro Nacional e até 10% do 
total com Empréstimos Rurais Especiais e 
compra de Bônus Agrícola de emissão do Ban- 
co Central. Os bancos que não participassem 
do compromisso com o Banco Central, de ado- 
tar os citados valôres mínimos, poderiam ape- 
nas cumprir seu recolhimento compulsório com 
50 % dos valôres assinalados para Obrigações, 
Empréstimos Rurais e Bônus Agrícola. 

Já no final do ano, visando simultâneamen- 
te a aumentar o número de bancos que acei- | 
tassem o compromisso de teto de taxas de ju-. 
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“ros e aliviar o problema fiscal do Tesouro, 
autorizaram-se os bancos comerciais a cum- 
prir seu recolhimento compulsório com maior 
volume de Obrigações Reajustáveis, que, em 
determinados casos, pode atingir até 40% do 
total do recolhimento. Os bancos não partici- 
pantes do esquema de compromisso com o teto 
máximo de juros sômente poderiam computar 
até 20% do total devido ao Compulsório em 

Obrigações Reajustáveis. 

Em suas próprias aplicações as taxas de 
juros das Autoridades Monetarias foram gran- 
demente reduzidas. Já em março de 1968 o 
Conseino Monetário Nacional procedeu à re- 
dução de taxas ae juros de tunaos especiais 
(FINAME, FirtEMk, FUNDECE e outros) e aa 
CREAI do vaior de Z6 %a.a. para 22'%Wa.a. 


- Por outro lado, as Obrigações Reajustáveis 
ao Tesouro Nacional nao se apresentaram 
como fator ae ejevaçao do mercaao. ksco- 
lhendo-se a meihor remuneraçao — cambial 
ou monetária — veriticou-se que, em apenas 
5 meses do ano, as Obrigações Reajustáveis 
apresentaram remuneração mais elevada do 


que as Letras de Câmbio, situando-se ambas, 
em qualquer caso, a valóres bem menores que 
os propiciados pelo mercado de ações. 


Se os papéis financeiros privados vinham 
aceitando a política mais realista do Banco 
Central, o mesmo não ocorria com os títulos 
emitidos por governos municipais e estaduais, 
que, propiciando elevado rendimento, vinham 
constantemente exercendo pressões altistas. O 
problema só foi sanado, de forma convenien- 
te, no final do ano, quando a Resolução nº 89, 
do Senado Federal, determinou condições mais 
precisas para a emissão de tais papéis. 


Quanto às taxas de juros dos aceites cam- 
biais, verificou-se contínuo decréscimo, acom- 
panhando o ocorrido no sistema bancário. 


Em dezembro de 1967, enquanto o custo do 
dinheiro para mutuário era de 4,01 % am., em 
dezembro de 1968 era de 387% am. para Le 
tras de 180 dias de prazo. Do mesmo modo, 
nos meses citados, a taxa paga ao tomador 
de uma letra de câmbio caiu de 2,56% para 
2,48 “% am. 


F am. OPERAÇÕES DE EMPRESTIMO MEDIANTE 
CONTRATO DE 


ACETE CAMBIAL 
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a BANCÁRIO 


Em 1968, o sistema bancário evoluiu no sen- 
tido do fortalecimento e melhor dimensiona- 
mento de sua estrutura. As fusões e incorpo- 
rações verificadas no ano, num total de 31, le- 
varam a uma distribuição mais adequada dos 


REDE BANCÁRIA NACIONAL 
National Banking System 


ESTABELECIMENTOS BANCARIOS 


NACIONAIS 


ESTRANGEIROS 
cri ee Agências Filiais GERAL 
Escritó- - : 
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1. Do ponto de vista operacional, o sistema 


bancário igualmente demonstrou uma capaci- 
dade apreciável de levantar recursos a prazo. 
O crescimento de depósitos a prazo em todo o 
sistema foi da ordem de 64,8%, sendo que 
a maior parcela dêsse aumento foi absorvida 
pelos Bancos Comerciais. 


O aumento dos empréstimos e das obriga- 
ções à vista do sistema, que compõem os 
meios de pagamento, medidos estatisticamen- 
te, foi respectivamente de 542% e 443%. É 
importante ressaltar, entretanto, que êsses va- 


lôres superestimam o crescimento efetivo das 
disponibilidades efetivas em poder do setor 
não-bancário, já que os saldos, tanto dos em 
préstimos quanto dos depósitos, se acham ar- 
tificialmente influenciados pela prática bancá- 
ria generalizada de bloquear parte dos em- 
préstimos. 


Embora não se possa avaliar com precisão 
o volume da parcela não representativa das 
disponibilidades efetivas criadas pelo sistema 
bancário, a comparação da variação estatísti- 
ca da quantidade de moeda com uma variação 
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38. 


de demanda monetária consistente com o au- 
mento de produto da ordem aproximada de 
7% e aumento de preços de 24%, parece com- 
provar o fato anteriormente indicado de que 
parte importante dos depósitos à vista não re- 
presentou meios de pagamentos efetivos à dis- 


posição dc público. 


EMPRÉSTIMOS 


Embora algum desconto se deva fazer com 
relação ao comportamento estatístico das ope- 
rações de empréstimos (+ 54,2%), devido às 
razões anteriormente indicadas, de prática ge- 
neralizada de bloqueamento de parte dos em- 
préstimos, os dados sugerem ter havido um 
expressivo esfôrço no sentido do deslocamen- 
to dos créditos bancários em favor do setor 
privado. Assim, enquanto os empréstimos ao 
setor privado passaram de uma taxa de au- 
mento de 57,2% em 1967 para 61,2% em 1968, 
os empréstimos ao setor público mostraram- 
se em decréscimo entre os dois anos consi- 
derados, caindo de 39,0 % em 1967 para 32,1 % 
em 1968. 


É importante notar que o crescimento mais 
rápido dos empréstimos ao setor privado foi 
devido às operações realizadas diretamente pe- 
las Autoridades Monetárias, já que a taxa de 
aumento dos empréstimos àquele setor reali- 
zados pelos Bancos Comerciais mostrou de- 
créscimo. Os empréstimos das Autoridades Mo- 
netárias ao setor privado passaram de 42,9 % 
em 1967 para 66,4 % em 1968, enquanto os Ban- 
cos Comerciais reduziram suas operações dês- 
se tipo de 64,4 % para 58,9 % entre os dois pe- 
ríodos. O Banco do Brasil melhorou, em 1968, 
na participação no montante global do crédi- 
to do sistema, recuperando-se da perda verifi- 
cada em 1967. 


pon 


| 
* MEIOS DE PAGAMENTO 


Comparat;vamente a 1967, registraram-se sen- 
síveis alterações nos meios de pagamento, quer 
quanto ao Órgão emissor, quer quanto à sua 
composição. 


Do total dos meios de pagamento criados no 
ano (43 %), uma parcela mais elevada (55,4 %) 
consistiu em obrigações à vista de responsa- 
bilidade direta das Autoridades Monetárias, 
caindo consegientemente a criação de meios 
de pagamento pelos Bancos Comerciais (55,4 % 
em 1967 para 40,4% em 1968). 


Quanto à composição, os meios de pagamen- 
to mostraram- um crescimento mais rápido do 
papel-moeda em poder do público (25,6% em 
1967 e 41,4% em 1968)' em relação aos depósi- 
tos à vista (47,5 % em 1967 e 434% em 1968). 


MEIOS DE PAGAMENTO 
Means of Payment 


VARIAÇÕES PERCENTUAIS 





DISCRIMINAÇÃO 1967 1968 








Papel-moeda em poder do público +25,6 45,4 


Moeda Escritiral as ixo visse aas +47,5 +43,4 
Bánico; do, Brasil E era Ro, +55,4 
CU RR — 68 +58 
elegia glEgi SF E Fo DOR PRE DR Ra 2 -—+54,3 +53,5 
Bancos. Comerciais .:.shnidecnmms sino +55,4 ++40,4 

DOTE Spots art -+42,6 +43,0 





Embora a expansão dos meios de pagamen- 
to tenha mostrado taxa idêntica nos dois últi- 
mos anos, seus componentes apresentaram ta- 
xas de crescimento distintas influenciadas por 
diversos fatôres, dos quais o mais importante 
foi a posição de liquidez dos Bancos Comer- 
ciais. - 


Realmente, em 1967, em que pese à menor 
taxa de expansão de emissões de papel-moeda, 
os bancos possuíam certo grau de liquidez 
que lhes proporcionou expandir o “multiplica- 
dor” e, consequentemente, os meios de paga- 
mento. 


Em 1968, o processo foi diverso. Com a uti- 
lização do excesso de liquidez para a expan- 
são de 1967, os bancos trabalharam todo o 
ano de 1968 com nível de liquidez baixo, não 
podendo atender à crescente demanda de cré- 
dito resultante das melhores condições eco- 
nômicas. Essa demanda transferiu-se para O 
Banco do Brasil, que para satisfazê-la elevou 
o papel-mosda em circulação a taxa mais ace- 
lerada do que no ano anterior, além de outros 
componentes do passivo monetário, como de- 
pósitos de bancos e do público. 


O quadro a seguir mostra os fatôres de ex- 
pansão e de absorsão de meios de pagamen- 
to, destacando-se os empréstimos do Banco do 
Brasil e dos Bancos Comerciais com a parti- 
cipação de 233% e 46,2% nos fatôres de ex- | 
pansão. Os recursos líquidos obtidos do Se- 
tor Café constituíram-se no mais importante 
fator de absorsão de meios de pagamento. 








PAÇÃO PER- 
DISCRIMINAÇÃO | ABSOLUTAS  KEDATIVAS NA EXPAN- 
SORSAO 
TOTAL 
E. Ed ES EPE RETAS ata oo oo 
I — FATORES DE EXPANSÃO 
A) Amtóridades .Monetárias, cusssucespessacasssassessi 5 044 55,7 sa 
Financiamento do Tesouro Nacional ............ 1079 42,5 1,5 
Reservas Internacionais (posição líquida) ....... 223 2.3 22 
Outras operações de acôrdo ..........secceseeso 1069 7,9 104 
Empréstimo ao setor privado (inclusive café) .. 2398 89,3 23.3 
Compra e venda de produtos de importação e ex- E 
Portação case ccosccsnnersecesocssurivicisesacs 712 75.3 27 
B) Bancos Comerciais ............cccccisccsssccteress 5 233 49,3 / 50,5 
Empréstimos ao setor privado .......ccceeeseeess 4749 59.0 46.2 
Demais, contas ...c.ccessbsicogesce er mircasanas sos 484 15,8 43 
Expansão Total (A + B) .....cce. 10 274 52,2 100,0 
II — FATÕRES DE ABSORSÃO 
1 — Café — Quota de contribuição ................. 902 157,4 2,6 
2 — Recursos próprios do Banco do Brasil ........ sso 69,3 230 
3 — Contravalor de auxílios externos ................ 10 49,3 29 
4 — Demais contas (líquido) ............c...e so... 1926 73,9 5”. 
> Absorção Total ...........cscsc cessar 3si1s 81,7 100,0 
+ Expansão Líquida (1 — ID ............ 6 456 43.0 109,0 
COMPOSIÇÃO DOS MEIOS DE PAGAMENTO : 
Papel-moeda em poder do público .....cesceeeessereoo 1219 41,4 18,9 
Moeda escritural ........ccccneccsersneeerenenecermeneces 528 434 811 
Autoridades Monetárias ......cucuceseeeececenenmeseneos 1350 55.4 ”. 
Setor Privado .........cicsesadeserrereecerenereeeees Ts 53,5 12,1 
Setor Público .........ceueneneneeeeneeeserrerenener 566 58.2 ss 
Bancos Comerciais ........cucecceseneneeeerereeeeererero 3 857 40,4 60.2 
Setor Privado ....c..cccecceneconeesenerenmenercenero 3145 35.9 45.7 
SOEDE PODES ...eu.es-vsaeenmorererera sensor cane 7.142 67.3 "5 
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* OPERAÇÕES COM O SETOR PÚBLICO 
* NÃO-FINANCEIRO 


Nas relações com o setor núblico, predomi- 
nam as operações de financiamento do deficit 
fiscal do Tesouro Nacional. Em 1968, essas 
operações totalizaram NCr$ 1079 milhões. 


A maior concentração no primeiro semestre 
das operações de financiamento do deficit fis- 
cal constituiu o fator monetário básico que 
permitiu o aumento das reservas bancárias e, 
“consegiientemente, dos empréstimos e depósi- 
tos bancários. No segundo semestre a situação 
fiscal mais equilibrada levou a que o impacto 
expansionista dessas operações mostrasse sen- 
sível redução, passando então as reservas ban- 
cárias a serem influenciadas por operações com 
o setor privado não-financeiro e com o setor 
financeiro. 


Outro grupo importante de operações com o 
setor público é o das operações de emprésti- 
mos com Autarquias e outras Entidades Públi- 
cas Federais. Em 1968, as Autoridades Mone- 
tárias, através dessas operações, absorveram 

recursos líquidos da ordem de NCrS 519,0 mi- 
lhões, que representaram a diferença entre au- 
mento dos depósitos (NCr$ 566,0 milhões) e 
empréstimos (NCr$ 47,0 milhões) daquelas Ins- 
tituições. 


OPERAÇÕES COM O SETOR PRIVADO 
NÃO-FINANCEIRO 


As relações com o setor privado não-finan- 
ceiro envolvem uma ampla gama de operações 
vas e passivas. Do lado ativo, as Autorida- 
des Monetárias operam diretamente com o se- 
tor privado, através de empréstimos e, indire- 
tamente, através da administração de diversos 


- Fundos de Desenvolvimento a seu cargo. 


As operações de empréstimos pela Cartei- 
ra de Crédito Geral mostraram acréscimo de 
70,5% enquanto os empréstimos realizados 
através da Carteira de Crédito Agrícola e In- 
dustrial acusaram aumento de 67,1%. Cabe 
destacar que do aumento dos empréstimos 
realizados pela primeira daqueias Carteiras, 
num total de NCr$ 1029,0 milhões, NCr$ 19,8 
milhões consistiram em operações com Socie- 
dades de Economia Mista, enquanto os de- 
mais NCr$ 1009,2 milhões representaram ope- 
rações com o setor privado não-financeiro 
própriamente dito. 


A CREGE, com a maior parcela de suas dis- 
ponibilidades voltada para o setor industrial, 


aque absorveu 61% do tota!, amparou também. 
sensivelmente a comercialização de produtos 
industriais. As transações realizadas com base 
na Resolução 63, que ao início do ano regis- 
travam um saldo da ordem de NCr$ 4 milhões, 


alcançaram NCr$ 44 milhões em dezembro 
de 1968. 


O quadro abaixo demonstra a variação do 


saldo dos empréstimos da CREGE, o qual evo- 
luiu de 70%: 


BANCO DO BRASIL 
CARTEIRA DE CREDITO GERAL 


FINANCIAMENTOS (EXCLUSIVE CAFÉ 
E PREÇOS MÍNIMOS) 


Saldos em Fim de Ano 
NCr$ MILHÕES 


e 


DISCRIMINAÇÃO 1967 1968 
À Produção : 

MEP eds e inivaio fi Ru 

POCUArIA  «uux Caia 4 ss 

Industrial .......... 120 13 


Ao Comércio : 


Agrícola 


cinhssaiáde a 45 ss 

PECUÁRIA . cumpaciunía 51 2 
LOQUNENIRE atenas nas 924 1515 
Outros Cesnnscogr cases 206 552 
TOTAL ....... 146 24 





Ainda com relação aos suprimentos para 
giro, foi ampliada a assistência do Banco atra- 
vés da CREAI, com maciços financiamentos ao 
setor agro-pecuário que absorveu mais de 60 *s 
do total das aplicações da Carteira para capi- 
tal circulante. 


Do mesmo modo, a indústria foi beneficiada 
não só com recursos do próprio Banco, como 
também com créditos especiais, a fim de com- 
plementar o volume de aplicações. Destaca- 
ram-se as operações provenientes da Resolu- 
ção 63, cujo saldo em fins de 1967 era de NCr$ 


1 milhão, chegando a NCr$ 188 milhões, em 


dezembro de 1968. 


Igualmente, foi ampliado o nível de crédi- 
to para investimento. Dentro désse esquema, 
os financiamentos agro-pecuários cresceram de 
59%. As operações específicas que vieram a 
reforçar os já tradicionais financiamentos in- 
dustriais concorreram para a elevação do ní- 
vel dessa assistência a NCr$ 170 milhões, dos 
quais NCr$ 137 milhões canalizados através do 
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Fundo Alemão de Desenvolvimento, Fundo de 
Importação de Bens de Produção e Fundo 
para o Desenvolvimento Industrial. 


Os créditos apresentaram a seguinte discri- 
minação : 
BANCO DO BRASIL 


CARTEIRA DE CRÉDITO AGRÍCOLA 
E INDUSTRIAL (1) 


FINANCIAMENTOS (EXCLUSIVE 
CAFÉ E PREÇOS MÍNIMOS) 


Saldos em Fim de Ano 
NCr$ MILHÕES 








DISCRIMINAÇÃO 1967 1968 
Apelo Sescrssa=e= co 981 1 516 
PECA apresen ais 335 585 
EO. EPEBBE Ss o 382 TOS 
A Cooperativas ......... 45 63 

RPE sa 1743 2872 





(1) Inclui operações efetuadas com recursos de fun- 
dos específicos e de origem externa (USAID). 


Outro importante aspecto das atividades das 
Autoridades Monetárias é o das operações de 
compra, venda e financiamento de produtos, 
realizadas pela Carteira de Comércio Exterior 
(CACEX), por conta do Tesouro Nacional. Em 
1968, essas operações mostraram acréscimo 
de 75,4 %. 

Os saldos relativos às operações com produ- 
tos de exportação cresceram de 65,9 %, enquan- 
to os referentes às “aquisições de produtos 
agrícolas” mostraram acréscimo de 103,6%. A 
única rubrica cujo aumento em têrmos reais 
foi negativo é aquela referente às operações 
com produtos de importação, fato êsse, entre- 
tanto, de pequena significação, não. sômente 
pelo reduzido percentual da queda, como tam- 
bém pelo baixo nível absoluto dêsse saldo em 
confronto com os demais. 


OPERAÇÕES DE COMPRA, VENDA E FINANCIAMENTOS DE PRODUTOS PELA CACEX 
Purchase, Sale and Loans by the Foreign Trade Department 








VALORES CORRENTES SALDOS EM NCr$ MILHÕES 

1966 1967 VARIA Eae ETR 

DISCRIMINAÇÃO ÇÃO 1968/67 
DEZ. DEZ. A qa RE = ARS = 7; 

(Ge) MAR. JUN. SET. DEZ. (Go) 
Exportacao o. -co=e sd sons 120,1 245 4 1036 28,3 199,9 270,6 405,7 + 6,9 
Govêrno Federal Aquisição 

de Produtos Agrícolas ... 25,3 106,2 4 308,8 124,1 79,6 609,0 216,2 + 103,6 

puriádião .acetbesa A 113,6 a Ega 10.5 41 169 "18 4 69 

PORAE 280,0 30,8 + 388 290,8 283,6 347,5 E 4 sa 





Fonte: Banco do Brasil S. A. e Banco Central. 


Parte importante dêsses empréstimos adicio- 
nais consistiu de operações de sustentação de 
“preços mínimos”. Em fins de 1968 o saldo 
dessas operações era de NCr$ 431,7 milhões, 
após haver evoluído, por períodos trimestrais, 
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de um máximo de NCr$ 499,0 milhões em se- 
tembro e um mínimo de NCr$ 267,1 milhões . 
em março. Em têrmos relativos, o aumento 
densas operações Solda; arde So JIN 
tra 16,6% em 1967. 





LÊ 


É POLÍTICA DE SUSTENTAÇÃO DE “PREÇOS MÍNIMOS” 
E Support Operations of the Minimum Prices Policy 


ATENDIMENTO DAS AUTORIDADES MONETARIAS 
Saldos em Fim de Trimestre 


E ! VALORES CORRENTES 
p Ea UNIDADE : NCr$ MILHÕES 


VARIA- 1965 





1966 196 VARIA- 
, DISCRIMINAÇÃO ndo ÇÃO ÇÃO 
7 DEZ. DEZ. 1967/66 1965/67 
(9%) MAR. JUN. SET. DEZ. (%) 
I — Carteira de Crédito Agrícola e In- 
RUSERAL CCREAT) cesccrssarosmeatass 139,7 1730 + 23,8 149,3 192,9 254,4 To ct 466 
a) e Pb 7 Mm Adiantamento 
ecreto-Lel 79/66 ....cencecewces 79,7 69,1 — 13,3 91,8 103,2 08,6 ? . 
b) Gov. Federal — Financiamento ms Cop e ADA 
| de er POE Agrícolas — Decre- 
to-Lei RE a li 45,8 ma 68,3 36,9 68,3 150,3 109,7 
c) Empréstimos a Cooperativas de 7 o 
Produtos Agrícolas — Custeio — 
Crédito Especial Sacaria ....... 2,2 0,6 — 7º297 0,5 0,3 01 -— 100,0 
d) Empréstimos à Produção — Ar- 
mazenamento Crédito Especial . 0,4 0,4 — 0,7 0,7 08 16 + mo 
e) Empréstimos a Cooperativas de E 
Produção Animal — Custeio — 
Exenitor BSpecial .iccasoeccess dos 1,0 30 + 200,0 1,8 1,2 1,0 17 — 43,3 
f) Empréstimos à Produção Animal : 
— Criação de animais — Crédi- 
COMES DEC SAR Meses esa ares 10,6 22,8 + 115,1 17,6 19,2 23.8 87 + 171 
II — Carteira de Crédito Geral (CREGE) 132,0 145,7 + 89 117,8 187,1 214,6 Ws0 + 239 
a) Títs. Descontados ao Comércio 
de Produtos Agrícolas ......... 118,6 123,8 + 44 97,3 169,3 188,3 149,1 + MA 
b) Títulos Descontados ao Comér- 
cio — Crédito Especial — Sa- 
(Es TITE tg EE ARE 1 PR o 6,0 — "38,3 3,9 4,2 3,6 so + 341 
c) 'Títs. Descontados ao Comércio 
de Produtos Industriais — Mer- 
AGO LULORIO Cure á cr sdbs ha 4,5 + 113,3 18,1 - 11,6 20,8 20 + 129,3 
d) Empréstimos à Produção Indus- 
trial — Indústrias de Transfor- 
TCA re fade Ss are DA 2,9 + 127,6 3,5 2,0 1,9 19 — 193 
RC o ee ao ei era a 271,7 316,7 16,6 287,1 380,0 499,0 431,7 + 33 





Fones: Banco Central e Banco do Brasil S. A 


A assistência financeira de Autoridades Mo- 
netárias à agricultura e indústria em 1968 rea- 
lizou-se também através dos seguintes fundos 
e instituições: Fundo Nacional de Refinancia- 
mento Rural (F.N.R.R.), Fundo de Democrati- 
zação do Capital das Emprêsas (FUNDECE), 
Fundo de Financiamento de Estudos e Progra- 
mas (FINEP), Fundo para o Desenvolvimento 
da Pecuária (FUNDEPE), Fundo de Desenvol- 
vimento Industrial (FDI), Agência Especial de 
Financiamento Industrial (FINAME) e Banco 
Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul. 

Além de gerir os citados fundos, as Auto- 
ridades Monetárias, através da Gerência de 
Coordenação de Crédito Rural e Industrial 
(GECRI), participam do esquema de aplicação 
de recursos do Fundo de Estímulos Financei- 
ros ao Uso de Fertilizantes e Suplementos Mi 
nerais (FUNFERTIL). 


Cabe aduzir que através do Fundo para In- 
vestimentos Sociais (FUNINSO), são igualmen- 
te financiados os programas de serviços bási- 
cos de investimentos sociais e de infra-estru- 
tura nos campos de saneamento, transportes, 
abastecimento, assistência técnica e educação. 


Ao amparo do FUNINSO destacam-sê os Pro- 
gramas seguintes: Programa de Abastecimen- 
to de Água para Pequenas Comunidades, Pro- 
grama de Abastecimento de Água para a Ci- 
dade de Salvador, Programa de Abastecimen- 
to de Água do Estado do Pará e Fundo de Fi- 
nanciamento para Saneamento (FISANE), cuja 
administração está a cargo do Banco Nacional 
da Habitação. 

Foram, ainda, realizadas em 1968 diversas 
operações especiais no valor global de NCr$ 
68,5 milhões, com- recursos oriundos da con- 
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trapartida de recursos da AID com diversos 
órgãos que desenvolvam atividades de supe- 
rior interêsse para a economia nacional. 


O quadro a seguir mostra a evolução das 
aplicações dos diferentes fundos nos anos de 
1967 e 1968, com recursos externos : 


APLICAÇÕES 
RECURSOS EXTERNOS 


NCr$ MILHÕES 








FUMDEPRO 


INE is ogro alelo oia oo 
REBE (BB) desastrada SPO joia 0 ESTAR E maio ni, 











SALDOS é 
Epa FLUXOS 
1967 1968 
52,4 273,0 79,1 120,6 
83,0 98.6 18.8 15.6 
21.3 73.5 2451 52.2 
91.0 95.0 44 40 
10,4 11,4 9,6 1,0 
1,29 13.0 9077 um 
1.65 1.65 (o de 
41,8 41,8 — — 
14 14 Es z 





O FUNAGRI (Fundo Geral para a Agricul- 
tura e Indústria) foi criado pelo Decreto n.º 
56835, de 3-9-65, com a finalidade de prover 
recursos para o financiamento das necessida- 
des da indústria e agricultura. 


Éste fundo único, de natureza contábil, agru- 
pa atualmente os seguintes fundos vinculados 
a agricultura e indústria: Fundo Nacional 
de Refinanciamento Rural (FNRR), Fundo 
de Democratização do Capital das Emprêsas 
(FUNDECE) e Fundo para Financiamento da 
Importação de Bens de Capital (FIBEP). 


Os recursos contabilizados no FUNAGRI são 
de origem externa e interna. No ano de 1968 
o total de recursos externos originários de ope- 
rações de crédito com a AID, BID e Commo- 
dity Credit Corporation (VII Acôrdo do 'Tri- 
go) atingiram a NCr$ 177,1 milhões. 


Da área interna foram recebidos NCr$ 113,8 
milhões, referentes basicamente à diferença de 
preço do petróleo, trigo e seus derivados, do 
retôrno de capitais emprestados, juros e co- 
missões contratuais, do recolhimento compul- 
sório de bancos (Resolução do Banco Central 
n.º 69 de 22-9-67) e Resoluções n.ºs 44 e 59 do 
Banco Central. 


As operações de refinanciamento de títulos 
de crédito rural realizadas através da rêde de 
agentes financeiros do Fundo Nacional de Re- 
financiamento Rural, evidenciaram no decorrer 
de 1968 considerável incremento. 


Foram credenciados novos agentes financei- 
ros elevando-se, consegiientemente, para NCr$ 
428,3 milhões o total de créditos abertos à rêde 
distribuidora dos recursos dêste Fundo. 


Em virtude do ingresso de novos ' recursos 
e da rotativitade dos créditos, foi possível, ao 
FNRR, atingir em 1968 o valor global de NCr$ 
351,4 milhões no financiamento ao setor rural. 


O quadro a seguir permite observar a utili- 
zação e reutilização dos recursos externos e 
internos, durante 1968, mediante o repasse das 
Delegacias do Banco Central aos agentes fi- 
ranceiros do fundo: 


REFINANCIAMENTOS RURAIS 


NCr$ MILHÕES 
SS 


CURE ds eos sas cao DO RS 28,8 
Delegacia de Belo Horizonte ........... 31,5 
Delcencia de São Panlo .maiimeaimiaRe 154,8 
Delepatia (e PROCUL, cmés feno a E SR Se TIA 
Delegacia de Curitiba >; . «cdi eve 20,9 
Delegacia de Pôrto Alegre ............. 45,0 
Refinanciamento s/Investimentos Rurais — 

BLD Cúanabara (...dca. Doar Pira, E DZ, 7. 
Total à... span e es 351,4 


O Fundo de Democratização do Capital das 
Emprêsas, destinado a prover recursos de ca- 
pital de giro às emprêsas industriais do País, 
recebeu durante o exercício de 1968, apenas 
um nôvo destaque de verba “da AID, na im- 
portância de NCr$ 12 milhões. Assim, o aumen- 
to das suas disponibilidades para aplicação fi- 
cou bastante condicionada à realização da re- 
ceita de juros e correção monetária dos em- 
préstimos já efetuados. A 


Em consonância com a ampliação tlas suas 
disponibilidades (+ NCr$ 24,7 milhões), pro- 
moveu-se a possível expansão dos seus agentes 
financeiros, com o credenciamento de “dois 
novos bancos estaduais de fomentó. 
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As operações contratadas através do seu 
principal agente financeiro, a Carteira de Cré- 
dito Agrícola e Industrial do Banco do Brasil, 
atingiram a cifra de NCr$ 33,7 milhões, ati- 
nente a 191 operações. 


+ 


O ramo industrial de vestuários absorveu 
20,9 % dos créditos deferidos, vindo em seguida 
o setor das indústrias alimentares com 14,98 “4. 


Relativamente à distribuição de créditos por 
Estados da Federação, São Paulo manteve-se 
no primeiro lugar com 50,5 %, seguindo-se em 
ordem decrescente os Estados da Guanabara, 


Rio Grande do Sul, Rio de Janeiro, Santa Ca- 
tarina e Paraná com participação de 13,2%, 
11,0%, 6,0%, 50% e 4,3%, respectivamente. 


O FIBEP, através de seus agentes financel- 


ros, Banco do Brasil S.A. e FINAME (Agência 
Especial de Financiamento Industrial) teve 
durante o ano de 1968 atuação marcante no 
financiamento às importações destinadas pre- 


cipuamente à expansão do parque industrial 
brasileiro. 


Essas cperações tiveram a seguinte distri- 
buição geográfica : 








NCrs MIL 
O 
BANCO DO FINAME TO- 

joia BRASIL (1) TAL NO TOTAL. 
1 qu IR er E A É aÃ SE 4931 6 895 11 796 11,5 
MEROS, Scar ass oe do SABE, ORAR otE nie Dao est 24 960 20 635* 45 495 MA 
ae SA it nO CR e RPA ER E RO 17 079 28 094 45173 4a 
4 ROS AT o o RD NR TD CA 46 970 55 494 102 464 100,0 





(1) Taxa de câmbio : NCr$ 3,70/US$ 


Os setores industriais atendidos diretamente 
pelo FINAME, em 1968, com maior participa- 
ção no total das operações dessa entidade, 
podem ser observados no quadro a seguir: 











: Participação 

SETOR INDUSTRIAL do er 

NAME ' 
rinoentacão de- estradas ......cseseccre 30,3 
Produtos alimentares ..........cccccremers 15,6 
RES CRE s era a doço amu sa tica wenmmaso +as 8,0 
Metalurgia ..ccoscscsecececneccrerereees 5 
Indústria têxtil ...............e.. Gal maio s,0,à 6,6 
Material para dragagem ................ 4,4 
Material para construção civil ........... 3,6 
Material elétrico, eletrônico e comunicações 3,4 
mioitorial e gráfica .....ccceseseresrrccers 3,4 
ORANGE ne. dude a mio auunicotus bs saddgar,60.a a 17,2 
Total .dodadea spo «sado 100,0 


Ainda no âmbito do FINAME, cumpre des- 
tacar as aplicações efetuadas sob a égide do 
Programa de Financiamento de Tratores, Má- 
quinas Agrícolas e seus Implementos de Fa- 
bricação Nacional, estabelecido de acôrdo com 
as normas consubstanciadas nas Resoluções 
n.os 44 e 59 do Banco Central. 


Dos recursos internos colocados à disposi- 
ção do Programa, pelo Conselho Monetário Na- 
cional (NCr$ 50 milhões), foram utilizados em 
1968 pelo FINAME NCr$ 6,6 milhões em ope- 
rações de refinanciamento. 


No. ano de 1968 fortaleceu-se a infra-estru- 
tura de funcionamento da GECRI, ocorrendo 
o disciplinamento dos dispositivos relacionados 


ao crédito rural, do que resultou -a Resolução | 


nº 97 e a Circrlar nº 120, do Banco Central, 
ambas de 20-8-68, destacando-se a criação do 
“Manual de Crédito Rural”, repositório de ins- 


truções reguladoras da prática do crédito rural 


pelas instituições financeiras. 


Do lado passivo, o forte crescimento dos de- 
pósitos à vista foi acompanhado de aumento 
igualmente acentuado de recursos não-monetá- 
rios. O crescimento dos depósitos à vista do 
setor privado não-financeiro foi da ordem de, 
60,1 %,-contra 40,4 % de aumento dêsse tipo de 
depósito nos Bancos Comerciais. 


Dos recursos não-mcnetários, a Conta-Café 
supriu recursos líquidos da ordem de NCr$ 
597,0 milhões, constituindo-se no item de con- 
tração monetária mais importante no período. 
Outra importante fonte dêsses recursos foi o 
depósito para fechamento de câmbio, cuja for- 
te expansão no período (NCr$ 3860 milhões) 
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deveu-se aos níveis excepcionalmente elevados 
alcançados pela demanda de importações. 


OPERAÇÕES COM O SETOR EXTERNO 


O impacto monetário líquido das operações 
em moeda estrangeira foi expansionista. A me- 
lhoria das reservas internacionais líquidas em 
poder das Autoridades Monetárias alcançou a 
cifra aproximada de US$ 116,6 milhões, eviden- 
ciando assim os efeitos de expansão interna 
da ordem de NCr$ 373,0 milhões. Além dessa 
expansão, as contas cambiais sofreram acrés- 
cimos provenientes de prejuízos de câmbio. 
Como se sabe, em face de na posição global 
de endividamento externo do País haverem ope- 
rações contratadas em períodos diversos a ta- 
xas bem abaixo da atual, na liquidação dêsses 
compromissos surge o problema do prejuízo 
de câmbio. Tal prejuízo decorre da diferença 
entre a taxa do contrato e a taxa vigente em 
que são liquidadas as operações. O impacto 
dêsse prejuízo e outras operações em moeda 
nacional atingiu NCr$ 919,0 milhões. 


OPERAÇÕES COM O SISTEMA 
FINANCEIRO 


As relações das Autoridades Monetárias com 
o sistema financeiro envolveram principalmen- 
te operações com os Bancos Comerciais. Atra- 
vés dessas operações as Autoridades Monetá- 
rias absorveram recursos líquidos da ordem 
de NCr$ 442,0 milhões, correspondentes à di- 


BANCOS COMERCIAIS 
DEPOSITOS ISENTOS DO RECOLHIMENTO COMPULSÓRIO 
PERCENTAGEM DE DEP. TOTAIS 
Commercial Banks 

Deposits Free From Compulsory Collection 
As-% on Total Deposits 






ferença entre os aumentos dos recolhimentos 
compulsórios (NCr$ 464,0 milhões) e dos de- 
pósitos bancários voluntários (NCr$ 387,0 mi- 
lhões), de um lado, e de outro, os emprésti- 
mos e redescontos concedidos àqueles Bancos 
(NCrS 409,0 milhões). 


RECOLHIMENTOS COMPULSÓRIOS 


As aplicações compulsórias dos Bancos Co- 
merciais constituem o mais poderoso instru- 
mento de contrôle monetário do Banco Cen- 
tral, quer pela rapidez com que processam os 
ajustes à política preconizada pelas Autorida- 
des Monetárias, quer pela eficiência de contrô- 
le da expansão dos meios de pagamento e de 
crédito gerados pelos Bancos Comerciais. A 
política de aplicações compulsórias dêsses Ban- 
cos foi conduzida, em 1968, através de três 
frentes principais : 


I — Delimitação dos depósitos dos Bancos 
Comerciais isentos do recolhimento 
compulsório. 


II — Redistribuição dos haveres componen- 
tes das aplicações compulsórias: de- 
pósito em moeda no Banco Central, 
compra de Obrigações Reajustáveis, 
compra de bônus agrícola de emissão 
do Banco Central e empréstimos ru- 
rais realizados em condições favoreci- 
das para o mutuário. 


III — Modificação da taxa 
do Compulsório atra- 
vés da variação da 
relação Recolhimen- 
to Compulsório/De- 
pósitos Totais. 








OUTROS DEPOSITOS 
Other Deposits 


DEPÓSITO FGTS 
FGTS Deposits 


DEPÓSITO INPS 


Social Security Deposits 







DEPÓSITO 
C/ CORREÇÃO MONETARIA 


Purchase Power Deposits 








i DEPOSITOS DE GOVERNOS 
[HH] ESTADUAIS EM SEUS BANCOS 





States Governments 
Deposits in States Banks 


DR SS e ND, 


DEPÓSITOS ISENTOS 


Os depósitos isentos ao re- 
colhimento compulsório vêm 
aumentando consideravelmen- 
te desde 1966 (7,2% do total 
dos depósitos em 31-12-66), 
sendo a posição atual de 
18,2%. As rubricas principais 
de isenções são os depósitos 
de governos estaduais e'suas 
autarquias em bancos por 
êles controlados, os depósitos 
com correção monetária, os 
depósitos do FGTS e do 
INPS. . : 








BANCOS COMERCIAIS 
COMMERCIAL BANKS 


op — DISTRIBUIÇÃO PERCENTUAL DAS APLICAÇÕES COMPULSÓRIAS 
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Reserve Requirement and Compulsory Investment 


OBRIGAÇÕES REAJUSTÁVEIS 
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Purchase Power Clause Bills 


“ 
DEPOSITO EM MOEDA 
Currency Deposits 


O crescimento dos depósitos isentos foi de- 
vido, em 1968, muito mais ao crescimento ele- 
vado de isenções já concedidas em anos ante- 
riores do que às isenções novas. Em 1968 con- 
cederam-se sômente duas novas isenções, de pe- 

no vulto: os adiantamentos sôbre contra- 

de câmbio aos exportadores (a serem de- 
duzíveis dos Depósitos de Garantia de Câm- 
bio), e os depósitos do FUNRURAL. As novas 
contas de isenções apresentavam o valor de 
NCr$ 200 milhões em dezembro de 1968 equi- 
valente a 7% dos NCr$ 2700 milhões de isen- 
ções totais. 


DISTRIBUIÇÃO DOS HAVERES DO COMPULSÓRIO 


O Banco Central tem procurado minimizar 
perda de recursos dos Bancos Comerciais com 
as Aplicações Compulsórias. Por diversas vê- 
zes, processou-se o decréscimo da parcela mí- 
nima em dinheiro a ser obrigatôriamente man- 
tida em depósito no Banco Central pelos Ban- 
cos Comerciais. O componente de depósito em 
moeda correspondia, em 5-12-68, a 61% do to- 
tal das Aplicações Compulsórias, em compara- 
ção com 79 %, em 5-12-67. 


Ao objetivo de minimizar a perda de recei- 
ta dos Bancos Comerciais soma-se a necessi- 
dade de se proceder ao financiamento do de- 
ficit do Tesouro. Através do direito de com- 
pra, pelos Bancos Comerciais, de Obrigações 
Reajustáveis tem o Banco Central instrumen- 


to adequado para tal política. As ORTNs que ' 


compunham 14% das Aplicações Compulsórias 
em 5-1267 cresceram para 31% do total em 
5-12-68. 


A distribuição dos haveres do Compulsório 
em 31-12-67 exigida pelo Banco Central era de 
um mínimo de 70% em depósitos em dinhei- 
ro, um máximo de 20% em títulos públicos 
federais (mantidos no próprio banco comer- 
cial) e um máximo de 10% em empréstimos 


rurais favorecidos e de bônus agrícolas. Em' 


março de 1968, como fator condicionante de 
uma política de juros mais baixos, a ser ado- 
tada pelos Bancos Comerciais, diminulu-se em 
50 %, os valóres máximos dos haveres optati- 
vos ao depósito em moeda, para todos aquê- 
les bancos que não seguissem uma taxa má- 
xima de juros de 2,2%. 

Em outubro alterou-se mais uma vez à com- 
posição do Compulsório : um mínimo de 60 % 
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em dinheiro, um máximo de 40% em títulos 
públicos federais e um máximo de 10% em 
empréstimos rurais e bônus agrícolas. Mante- 
ve-se o decréscimo de 50% dos valôres máxi- 
mos anteriorês, para que todos os bancos co- 
merciais que não seguissem a taxa máxima de 
22% am. preconizada pelas Autoridades Mo- 
netárias. Como o valor mínimo em dinheiro, 
para os bancos que assim procedessem seria 
de 80% do total, quase que a totalidade da 
rêde bancária comercial comprometeu-se com 
o Banco Central, a adotar uma política de re- 
dução da taxa de juros. 


VARIAÇÃO DA TAXA 


Ao se iniciar o ano de 1968 as taxas do Com- 
pulsório eram aquelas adotadas pela Resolução 
n.º 10, de 26-11-65 — para a Zona A, região 
mais desenvolvida do País, de 25%, 14% e 
4% respectivamente sôbre depósitos à vista, 
até 90 dias, depósitos entre 91 e 180 dias, e de- 
pósitos superiores a 180 dias, e Zona B, região 
menos desenvolvida, de 16 %, 14% e 4%, acres- 
cida de uma taxa marginal de 45% dos depó- 
sitos a partir de 5-12-67. O conceito de mar- 
ginalidade — baseado no aumento de depósi- 
tos ao contrário do conceito médio que é ba- 
seado no saldo — não se revelou satisfatório, 
dada a impossibilidade de se determinar uma 
posição média equitativa para todos os ban- 
ccs e, ainda, porque se tornava impossível a 
previsão correta dos resultados finais de tal 
mecanismo. Procedeu-se à alteração através 
da Resolução n.º 89, de 26-3-68, que não sô- 
mente extinguia a taxa marginal mas criou 
novas taxas médias de 30 %, 10% e 10% para 
a Zona A e 20%, 5% e 5% para a Zona B. 
A nova política continuou discriminando a fa- 
vor da Zona B — região menos desenvolvida —, 
tendo não somente mantido o índice de discri- 
minação de 50% para os depósitos à vista 
que são de 20 % na Zona B e de 30 % na Zona 
A) como elevou tal índice de favorabilidade 
para 100 % para os depósitos a prazo (5% e 
10%, para as Zonas B e A, respectivamente). 


Cumpre notar também que se uniformizou a 


taxa dos Depósitos a Prazo, medida que de. 
há muito vinha sendo requerida, dados os va- 
lôres quase que idênticos das taxas de rotação 
de depósitos a prazo de 90 dias e superiores. 


A extinção da taxa marginal não solucionou, 
entretanto, o problema de liquidez bancária 
que se apresentava na época, uma vez que a 
taxa média requerida do Compulsório fôra 
acrescida de cinco pontos de percentagem 
para os depósitos à vista da Zona A. Real- 
mente, o encargo do Compulsório aumentara, 
tendo os números efetivos da relação Aplica- 
ções Compulsórias/Depósitos Totais crescido 
de 19,2% no primeiro trimestre para 24,4 % no 
segundo. 


Por outro lado, o setor privado demandava 
dos Bancos Comerciais um volume de emprés- 
timos bem superior ao que êle poderia supor- 
tar. Com efeito, particularmente no segundo 
trimestre, os depósitos dos Bancos Comerciais 
permaneceram estáveis (tendo inclusive menor 
volume de depósitos do setor privado), o que, 
somando-se a um maior encargo do Compul- 
sório e uma demanda maior de empréstimos, 
obrigou aos Banco Comerciais diminuirem vio- 
lentamente seu encaixe voluntário. . 


Diante da crise geral de liquidez, o Banco 
Central procedeu imediatamente a uma redu- 
ção do Compulsório. Com base nos saldos dos 
depósitos em 5-8-68, permitiu-se a liberação de 
19% dos recursos do Compulsório, devendo a 
posição ser recomposta, em um processo de 
retôrno ao nível anterior, que se completaria 
somente em 25-12-68. Agindo com cautela, pro- 
curou-se fazer com que os bancos não apre- 
sentassem problemas de perda de receita ope- 
racional, admitindo-se também, a partir de 5- 
-11-68, uma faixa mais liberal de aplicação de 
até 40 % dos recursos do Compulsório em Obri- 
gações Reajustáveis. 

Finalmente, no cômputo geral, a ínédia das 
Aplicações Compulsórias/Depósitos Totais foi 
de 20,0% em 1968, levemente inferior ao valor 
de 1967 (20,2 %). E o 








ESTRUTURA DAS APLICAÇÕES COMPULSÓRIAS DOS BANCOS 
COMERCIAIS 
EM PERCENTAGEM SÓBRE OS DEPÓSITOS 
Reserve Requirement Regulation 


mm "[PJ""20011 111010 


DISCRIMINAÇÃO 12- 81-12-67/ 5-4-68 5- 
Ç o (5) 510.68 sites À Pires 
Zona A (1) 
Depósitos à vista ..... PESTE 25 25 
Depósitos a prazo : 91 — 180 dias 14 14 10 % 3 19 
Depósito a prazo superior a 180 ; nad 
O Tio ce co Sea RA RR RE 7 4 4 10 . 
Zona B (1) 
Depósitos & vista .cccemmeesiceo 16 16 
Depósitos a prazo : 91 — 180 dias 9 9 2 Us La % 
Depósito a prazo superior a 180 ! a 
Gui ee DR DRE 106 4 4 5 45 4,75 5 
Recolhimento Marginal (3) ...... — 45(4) — — — — 
Composições das Aplicações ...... 
"* Depósitos em dinheiro no Banco 
CeOMErAl = o spo RE SRS EN à pie Sao Mín. 70 Mín. 70 Mín. 70 Min. 70 Min, 60 Min, 60 
Obrigações Reajustáveis do Te- á 
ouro” Nacional «NESSA mgasdio Máx. 20 
Outros Títulos Públicos Federais Resíduo Máx. 20 Máx. 20(6) Máx. 4046) Máx. 407) Máx. 4047) 
Aplicações Rurais Especiais .... h) e 
Desc e in Máx. 10(3) Máx. 10 Máx. 1006) Máx. 10(6) Máx. 1007) Máx, 1007) 


Do, 
NOTAS : 


1) Zoua E = a) Depósitos no Resto do País (I) de bancos que ali têm sede e que apliquem na região minimo 
de 65% dos depósitos ali captados; e es feet as 


b) Depósitos no Resto do País de bancos com sede no Centro-Sul (1) e que apliquem no Resto do 
País um mínimo de 70% dos depósitos ali captados. , a 


Zona A — Demais depósitos não enquadrados no item anterior. 


2) Valor máximo de 40 % do recolhimento adicional devido a partir de 5-8-65.. 

a Euuntados a per o step! Pra sôbre os saldos dos depósitos em 5-12-67. 

) recolhimento marginal de 5-2 e - e 55 % do acréscimo do depósi -67 para bancos 
que não adotarem as taxas máximas de juros de 61. ap O pr 


5) A partir de 5-4-68 nôvo conceito des zonas A e B: 
Zona B = a) Depósitos no Resto do País de bancos que ali têm sede u lique 
SAR Cu RR DA cn Dica às ps E 
pósitos no Resto do e bancos ccm sede no Centro-Sul H 
» um mínimo de 70% dos depósitos ali captados. e isca Do Jpasto aa 
Zona A — Demais depósitos não enquadrados no item anterior. 


6) As parcelas máximas são reduzidas em 50%, isto é para o máximo de 10% em obrigaçõe t t 
federais, e 5% para Aplicações Rurais especiais e bônus agrícola para os bancos que alo DOsinidas fee a 
tes taxas máximas de juro para suas aplicações : 


a) 2% nas operações até 60 dias; 
b) 25% nas transações comerciais acima de 60 Gias; 
c) 2,2% no total das operações acima de 60 dias. 


7) As parcelas máximas serão reduzidas de 50% para os bancos que não adotarem as taxas máximas de juros 
especificados no item 6). 


(1) Centro-Sul: DF — MG — RJ — GB — SP — PR — SC — RS. Resto do País : Demais Estados e Territórins 


OPERAÇÕES DE REDESCONTOS O Redesconto (is LAqunSNa Tas pOr 


46% das operações totais em 1968, tem como | 


limite outorgado pelo Banco Central parcelas 
dos depósitos captados pelos bancos. O prazo 
normal dessas operações, em vigor desde 25-1- 
-65, continua sendo de 15 dias, com taxas de 
juros um pouco inferiores iquelas que vigo- 
ram no mercado de desconto. As operações 
de liquidez em 1968 aumentaram de NCr$ 164 
milhões em 30-12-67 para NCr$ 47 milhões em 
30-12-68. Tal comportamento dos Bancos Co- 
merciais, demandando recursos cada vez mais 


" As Operações de Redescontos do Banco Cen- 

tral têm como principal objetivo assegurar a 
normalização de desníveis eventuais de encaixe 
do sistema bancário e orientar o fluxo de cré- 
dito segundo direções consideradas convenien- 
tes pelas Autoridades Monetárias. Na prática, 
tais objetivos significam dividir as Operações 
de Redesconto em dois grandes grupos: o re- 
desconto de liquidez e o de refinanciamento 
às atividades produtivas. 














> 


elevados, é explicado pela relativamente baixa 
posição da liquidez dos bancos no final de 
1967, tendo a relação encaixe livre/depósitos 
caído de 19,1% em 1966 para 134% em de- 
zembro de 1967. 


O maior desafôgo à rêde bancária foi propi- 
ciado, não somente através de um maior vul- 
to do redesconto de liquidez, mas também por 
meio da criação de uma faixa especial de re- 
desconto, exclusivo às indústrias nacionais. Os 
papéis aceitáveis para êsse tipo de redesconto 
tiveram seus prazos máximos aumentados até 


REDESCONTO DE LIQUIDEZ 
Liquidity Rediscount 


1966 — D 
1967 — D 


1968 


ci Bo MR 


50 100 150 


REFINANCIAMENTO ÁS ATIVIDADES 
PRODUTIVAS DIRETAS 

A orientação do crédito, em caráter seletivo, 
é amplamente utilizada pelo Banco Central, 
tendo apresentado crescimento de 74% em 
1968. 


O refinanciamento às atividades produtivas 
diretas é realizado através de redescontos para 
operações de custeio agrícola, produtos manu- 
faturados exportáveis, café, cacau, fumo, ma- 
mona e sisal, comercialização rural e faixas 
extraordinárias. 








120 = vigorando tais facilidades até 5868. 
O volume mais elevado de tais operações foi 
de NCr$ 71,4 milhões, em agôsto. 


"E 


A partir de agôsto, com a redução dos Depó- 
sitos Compulsórios da taxa básica de 30% 
para 27% dos depósitos sujeitos a recolhi- 
mento, a situação de liquidez melhorou bas- 
tante. O Volume do Redesconto aumentou de 
NCr$ 380 milhões em outubro para NCr$ 447 
milhões em dezembro, aliviando as necessida- 
des de liquidez do sistema. : 
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CUSTEIO AGRO-PECUÁRIO 


O limite máximo de tais operações — efe- 
tuadas com títulos previstos no Decreto-lei 
nº 167 de 14-2:67 — é de 1% dos depósitos 
de cada estabelecimento bancário. O valor 
máximo de tais operações ocorreu em julho 
com NCr$ 40 milhões, seguindo o comporta- 
mento dos últimos anos. 


Com efeito, as operações da espécie .sofrem 
acentuado acréscimo no primeiro semestre, 
mercê das safras do Centro -Sul do País, decli- 
nando no segundo. No total, o aumento anual 
dos empréstimos da espécie foi “de 3 %, en- 
cerrando-se o ano com NCr$ 30 milhões. 








CAFÉ, CACAU, FUMO, MAMONA E SISAL 


O limite para o refinanciamento ao café foi 
de NCr$ 385 milhões, sendo o maior saldo 
ocorrido, o de novembro, com NCr$ 277 mi- 
lhões. Admitiu-se êste ano a destinação de 
30% do limite fixado para o redesconto de 
Letras de Câmbio, sacadas contra exportado- 
res tradicionais por maquinistas e produtores 
de café, de até 90 dias de prazo. O cresci- 
mento dessas operações de café foi de NCr$ 
106 milhões, ou + 68 %, dezembro a dezembro. 


As operações de refinanciamento ao cacau, 
fumo, mamona e sisai, restritas tradicional- 
mente à Bahia e ao Nordeste, tiveram um 


“teto de NCr$ 49 milhões, apresentando, entre- 


tanto, um valor máximo de NCr$ 52 milhões 
em dezembro. No decorrer do ano, os saldos 
dos redescontos da espécie variaram de NCr$ 
23 milhões em abril para NCr$ 42 milhões em 
agôsto. O crescimento de tais operações foi de 
68 %, no total, em 1968. 


PRODUTOS MANUFATURADOS EXPORTAÁVEIS 


A Resolução n.º 71, de 1-11-67, criou faixa 
especial de atendimento ao setor industrial 
que produz para a exportação. O limite de 
tais operações é de 10% do total do redes- 
conto comum, sendo a taxa de juros de 4% a.a. 
a um prazo máximo de redesconto de 12 me- 
ses. Dadas as condições puramente nominais 
das taxas de juros adotada, as operações da 


espécie consistem em um forte estímulo à ex- - 


portação. 


Iniciando-se o redesconto em janeiro de 1968 
com -NCr$ 3 milhões, os saldos da espécie 
atingiram NCr$ 48 milhões em dezembro, apre- 
sentando aumento contínuo, mês a mês. O 
Banco Central achou conveniente antecipar o 
limite a ser somente revisto no segundo se- 
mestre, para NC$ 56 milhões, de modo a pos- 
sibilitar maiores estímulos à exportação. 


COMERCIALIZAÇÃO AGRÍCOLA 


O redesconto de papéis representativos da 
comercialização de produtos agrícolas atingiu 
seu valor máximo em julho, com NCr$ 132 


milhões, terminando o ano com NCr$ 73 mi- 
lhões. As operações em 1968 foram das mais 
elevadas, principalmente em relação a 1967, 
quando o saldo máximo da espécie foi de NCr$ 
2 milhões. 


A distribuição dos recursos da comercializa- 
ção agrícola está concentrada em uns pou- 
cos produtos: algodão (45% do total), arroz 
(15 %), milho (11%) e soja (8%), perfazendo 
79% do total. 


O limite das operações de redesconto, fixa- 
do para os produtos originários do Centro-Sul 
foi de NCr$ 180 milhões. As demais regiões 
do País contaram com o teto de NCr$ 125 
milhões. 


BANCOS COMERCIAIS 


As operações de empréstimos dos Bancos Co- 
merciais acusaram taxa de acréscimo da ordem 
de 57,9%. As operações com o setor privado 
mostraram taxa de crescimento (59,1%) subs- 
tancialmente superior aos empréstimos conce- 
didos ao setor público (41,0%), sendo de se 
destacar o fato de o crescimento das opera- 
ções com o setor público ter se processado de 
forma praticamente exclusiva através dos Ban- 
cos Oficiais. Em fins de 1968, os Bancos Co- 
merciais detinham créditos de NCr$ 736,2 mi- 
lhões contra o setor público, dos quais apenas 


NCr$ 14,2 milhões constituíam ativo dos Ban- ' 


cos Comerciais privados. 


O aumento dos depósitos à vista foi da or- 


dem de 40,3 %. A parcela principal dessas obri- 


gações à vista dos Bancos Comerciais são con- 
tra o setor privado, que em fins de 1968 deti- 
nha 870% do saldo total dessas obrigações. 
O setor público não-financeiro detinha 13,0%» 


de disponibilidades líquidas contra êsses Ban-. 


cos, cuja maior parte se encontrava em poder 
dos Bancos Oficiais. 


Os depósitos a prazo mostraram taxa de au- 
mento de 72,2%, dos quais a parcela mais ex- 
pressiva representou depósitos a prazo com 
correção monetária nos Bancos Comerciais pri 
vados. 
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Os depósitos de tipo não-voluntário mos- 
traram também expressiva taxa de aumento 
(52,2 %). Os depósitos vinculados, representan- 
do principalmente operações ligadas a câmbio, 


" acusavam um saldo de NCr$ 477,5 milhões, dos 


quais a maior parte se achava em poder dos 
Bancos privados. O saldo dos depósitos com- 
pulsórios, representando em grande parte os 
recolhimentos em favor do Fundo de Garantia 
de Tempo de Serviço, era de NCr$ 369,3 mi- 
lhões, enquanto os depósitos para investimen- 
tos nos Bancos Oficiais, ligados à política de 
incentivos fiscais, montavam a NCr$ 672,2 mi- 
lhões em fins de 1968. 


A expansão dos empréstimos em ritmo su- 
perior ao aumento dos depósitos tornou-se em 
grande parte possível graças aos recursos obti- 


dos pelos Bancos Comerciais de duas fontes . 
principais : o aumento de seu endividamento 
junto às Autoridades Monetárias e emprésti- 
mos externos obtidos na forma da Resolução 
n. 63. 


O débito dos Bancos Comerciais junto às Au- 
toridades Monetárias aumentou de 85,1% em 
1968. Do saldo global dessas operações (NCr$ 
1131,9 milhões), NCr$ 700,7 milhões represen- 
tavam responsabilidade dos Bancos Comerciais 
privados e os demais NCr$ 431,2 milhões cons- 
tituíam passivo dos Bancos Comerciais Ofi- 
ciais. O total dos recursos externos entrados 
na forma de Resolução n.º 63, exclusive B. do 
Brasil, foi de US$ 221, milhões, dos quais parte 
substancial foi absorvida pelos Bancos Co- 
merciais. 


BALANCETE CONSOLIDADO SINTETICO DOS BANCOS COMERCIAIS 
Commercial Banks 











AT Eva 
Assets NCr$ MILHÕES 
DINAR DEZEMBRO — 1968 
1967 
DISCRIMINAÇÃO SS? 
Bancos 
: Bancos 
Total Oficiais : Rs 
e Estaduais Privados otal 
ENCAIXE — Rosorborc. rasa ec acao ora 3357,7 1 029,5 3 821,3 4 850,8 
VOLUNTÁRIO (inclusive ORTN — Circ. 85 e 116) — 
Fres cucanga roses aos» ADORAR ER a Mato = ie 14334 503,1 1 407,6 1 916,7 
COMPULSÓRIO — Reserve Requerement ........v.. 1 901,8 526,2 2 396,6 2 922,8 
Em espécie (à ordem do Banco Central) ........... 1503,5 358,4 1 606,2 1 964,6 
Eras titulas e GUDoS caga eae as Da OTA RACE 398,3 157,8 790,4 958,2 
RECOLHIMENTO ESPECIAL (Lei 4829) — Special 7 
RESPIDOS Mae porno ES E RÃ ia mo 9 to 22,5 0,2 17,1 17,3 
OPERAÇÕES CAMBIAIS (saldo líquido) — Foreign 
trade operations; MO =. cc Sado minis esa E SO rela 156,5 — 432,7 — 245.0 — 677,7 
INV. EM TÍT. GOVERN. A MÉDIO E LONGO PRAZO k 
== COvemiment= BIS. scix ia ardateje srs sfoqurfa afiada ade i7 0 equi (O 290,2 157,4 97,5 254,9 
EMPRÉSTIMOS — L0OGNS ... «asas iaoido SEA o = mit 8 617,5 4 694,5 8 916,9 13 611,4 
SETOR PÚBLICO — Public Sector .................. 566,2 “817 2 16,6 798,3 
SETOR PRIVADO — Private Sector ........cccccss 8 051,3 3912,8 8 900,3 12 813,1 
SALDO LÍQUIDO DAS DEMAIS CONTAS — Other g pcs 
MCCOUNTS, NEW sua co So ore e ER 1 414,3 372,5 1 558,3 1930,8 | 
TOTAL DO ATIVO — Total Assets ...... 13 836,2 5 821,2: 14 149,0 - 19970,2 
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BALANCETE CONSOLIDADO SINTÉTICO DOS BANCOS COMERCIAIS 
É Commercial Banks 


á NCr$ MILHOES 


O 





DEZEMBRO 
1967 DEZEMBRO — 1968 
DISCRIMINAÇÃO 7 
Bancos 
Total Oficiais Bancos Total 
e Estaduais Privados x 
RECURSOS PRÓPRIOS ...iii 
E ARGEL nat» is rbe passas qro cruas coília 2071,3 S61.6 2 055,9 2917,0 
- DEPÓSITOS A VISTA E A CURTO PRAZO ........... 
ind De nonita 9 622,0 3203,7 10 280,1 13 489,8 
DRETOR PURLICO sr e 1102,8 
Publio Sector 1183,9 572,3 1756,2 
BO SETOR BHIVADO sutis. caciniti vor didi é ii 8 519,2 1 809,8 94223 uma 
Private Sector 
DE INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS ........ ) E 66,0 29,1 315,1 
Financial Sector 
DE SOCIEDADES DE ECONOMIA MISTA ........ — 144,0 36,4 180,4 
Mixed economic entities 
BRRONTROSVAS PRAZO ASA: ca dtgals do Suas ci ATE: 583,5 395,1 523,4 918,5 
Time Deposits 
DEMENTOR, PÚBLICO com era enyo aiaas ent robemo da .» 59,6 26.6 17 23 
Public Sector 
» O SEDE PRIVADO... , So aire su denis Nai 473,9 363,2 521,5 884,7 
Private Sector 
DE SOCIEDADES DE ECONOMIA MISTA ......... se 53 0,2 as 
OUTROS DEPÓSITOS (do público) .......ccccssiseeio 9 978,0 930,1 588,9 1 519,0 
Other Deposits 
LANCE TOS era DEE ria e ORE — 155.7 321,8 477,5 
EEN REED a pus o s/d A peca a > Saia o PS 6 pm — 102,2 267,1 369,3 
ERREI E Gs «aan oa istaios + Qua Ômidis eleito news é — : 672,2 — 72.3 
DÉBITOS JUNTO AS AUTORIDADES MONETARIAS . 611,6 431,2 700,7 1181,9 
Borrowings from Monetary Authorities 


ERR DE PASSIVO 2..,0.. oo ccsneresorvo 13 836,2 5 821,2 14 149.0 19 970,2 
Total liabilities e 








INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS NÃO- 
MONETÁRIAS E MERCADO 
DE AÇÕES 


ASPECTOS INSTITUCIONAIS 
A O O aa 
zada pelo Banco Central em 1968 conti- 
nuou a adotar as linhas gerais dos anos ante- 
riores, visando definir, com maior precisão, 
as áreas de operações de cada uma das insti- 
para que 9s negócios realizados através de ins- 
tituições financeiras o sejam a uma taxa de 
não financeiros correntes do mercado. 


Na definição das áreas de cada instituição 
financeira adotou-se o princípio de comparti- 
mentalização favorecendo-se a especialização e 
as economias de escala, de modo a não pro- 
vocar uma concorrência danosa entre tipos 
distintos de entidades financeiras. No caso 
específico das financeiras — isto é, as Socie- 
dades de Crédito, Financiamento e Investi- 
mento —, procurou-se delimitar o crédito di- 
reto ao consumidor como sua principal ope- 
ração ativa. Recorda-se que o crédito direto 
ao consumidor fôra institucionalizado ao tér- 
mino de 1966, e já naquela época solicitava- 
se às financeiras um mínimo de 4% das 
operações totais na espécie. Em 1968, o Ban- 
co Central agiu cautelosamente, prorrogando, 
de início, o prazo em que as financeiras de- 
veriam atingir os 50% de suas operações to- 
tais com o crédito direto ao consumidor, ao 
mesmo tempo em que mformava ao mercado 


e às insttiuições financeiras que o objetivo fi- 




















nal da política era o de camir 
clusividade de atuação das financeiras nes 


área. As decisões foram tomadas, , já no fi 
do ano, partindo-se de 60% de suas operaçõe 
em 31-1268, para o máximo de 100 % a se ar 
cançado em 31-1269. Assim, três anos ap 5s à 
solução n.º 45, ter-seá bem delimitad a 
> 


ção das financeiras, com deveres, objetivos 


a 


no. 


E E 
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E 


ra, aos níveis de 51267, as operações ati 


recursos próprios, de modo a aumentar sn 


ns 


servas livres dessas entidades. Tal mitaç 
poderia, entretanto, levar as financeiras, m 
futuro, a um problema de liquidez, uma ve 
as reservas de liquidez assim obtidas pode 


zação excessiva. E 


A observação das entidades pelo Banco Ce 
mulação da Resolução nº 103, de dezembro | 


, =. 


1968 onde se limitou a imobilização total di 
financeiras a 30% de seu capital e. 
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Los 


o que, sem dúvida, é dos mais & os 1 
de segurança de liquidez do sistema 
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do Banco Central foi, basicamente, de « 










































tiva, visando a um possível reexame de suas 
operações e áreas de atuação. As operações 
de refinanciamento realizadas pelos bancos de 
investimento com recursos externos ingressa- 
dos no País através do mecanismo da Reso- 
lução n.º 63 foram amplamente incentivadas 
no início do ano de 1968 quer pela garantia 
de cobertura cambial para o retôrno de divi- 
sas no prazo legal, quer pela proibição de 
contratos de câmbio futuro nas operações rea- 
lizadas pela Instrução n.º 289, principais con- 
correntes das operações da Resolução n.º 63. 
No final do ano, entretanto, tornou-se claro 
que, apesar do sucesso das novas medidas 
adotadas para o incentivo aos bancos de in- 
vestimentos operarem através da Resolução 
nº 63, não eram suficientes, em face das inú- 
meras perspectivas das entidades. A tal situa- 
ção, somou-se o crescimento limitado dos cer- 
tificados de depósitos a prazo fixo com cor- 
reção monetária, tornando necessária a prorro- 
gação, desta vez por mais 3 anos, a partir de 
18-2-69, da faculdade dos Bancos de Investi- 
“mento aceitarem letras de câmbio, desde que 
tivessem um prazo médio de 1 ano. Nesta 
Jocasião, definiu-se em caráter específico, por 
— "tipo de operação, os limites técnicos a que se 
deveriam subordinar os Bancos de Investi- 
“mento. 


O sistema financeiro de habitação não so- 
freu maiores alterações de caráter institucio- 
em 1968, destacando-se. entretanto, o apa- 
ecimento das Associações de Poupança e Em- 
réstimos, que, criadas em 1966, só vieram a 
uncionar, efetivamente, em junho de 1968. Ao 
indar o ano, os depósitos de pouçança capta- 
dos por tais entidades já atingiam NCr$ 35 mi- 
es, contra NCr$ 55 milhões arrecadados em 
pelas Sociedades de Crédito Imo- 


Na área do mercado de ações, a política do 
Central estêve ligada intimamente à 
encão dos incentivos fiscais do Decreto- 


lei 157, de maneira a criar condições ao for- 
talecimento do mercado e aumento do núme- 
ro dos investidores em potencial. Além de 
acompanhar as operações e resultados dos 
Fundos 157, examinando as opções à sua al- 
teração, o Banco Central procedeu à discipli- 
na do registro jurídico das emprêsas nas Ból- 
sas de Valôres e determinou novas taxas de 
corretagem para as Sociedades Corretoras, de 
modo a evitar os rendimentos excessivos que 
se verificavam. No final do ano, procedeu-se 
ao reexame das condições para a concessão 
do certificado de capital aberto às sociedades 
anônimas, de modo a facilitar e simplificar o 
sistema. As numerosas alterações de caráter 
fiscal realizadas no fim do ano — correção 
monetária do realizável da emprêsa, redução 
do impôsto de renda sôbre dividendos e, prin- 
cipalmente, a reformulação permanente é defi- 
nitiva das operações do Decreto-lei 157 — pos- 
sibilitam as pré-condições para que, em 1969, 
se tenha um mercado de ações institucional- 
mente sólido e com ótimas possibilidades de 


progresso. 
ASPECTOS QUANTITATIVOS 


O prazo médio do endividamento do setor 
privado, junto ao sistema financeiro, aumen- 
tou consideravelmente em 1968, uma vez que 
os bancos comerciais têm continuado a apre 
sentar uma participação decrescente das apli- 
cações totais, sendo substituídos pelas institui 
ções financeiras não-monetárias. 


As financeiras e os bancos de investimento 
tiveram uma expansão elevada, de 1193 
em 1968, superada apenas pelo aumento das 
aplicações do Banco Nacional da Habitação 
(+ 300%), Consequentemente, as financeiras 
aumentaram sua participação nos empréstimos 
e financiamentos ao setor privado, de 14º» 
em 1967 para 17% em 1968. 


55 








Gs 


E 


219% do total 


- 
5 
z 
a nd | al 
= a | 
em têrmos o as 
tal de giro. Assim, enquanto 8 


maior é dada 


the 
but 


DE GIRO 
ae ã ppa Darci dessadihs 
Bm 


ne arca 
DE 


o) di! 


| 
ln piilita 
Han bio 


ão 
Eouth 
TOTAL GERAL ....... 
de 

credit 

table. 

does 

de 


sousa uma mam qa mm ” 


do sistema, ênfase 


ão 

tor 

ds 
5 Roueas 


É== 
niemicas 
reis dz 
Imsurome 
s0nal 
iouams 
No conjunto de suas 
e 
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em 1968, os NCr$ 27130 milhões representa- 


car que, à medida em que aumenta o grau de 
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SISTEMA FINANCERO 


Fondal Sysem 


EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS AO SETOR PRIVADO 
Looms to Privote Sector 
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A menor importância do sistema bancário 
segue uma tendência normal de todos os paí- 
ses que têm desenvolvimento acentuado de 
seu sistema financeiro. O problema não causa 
menor preocupação, a curto ou longo prazo, 
uma vez que a substituição favorável às enti- 


DONE tados 
mo 


10 


dades não-monetárias se faz em proporção 
bem superior às quedas ocorridas na área dos 
bancos comerciais. Problemas de rentabilida- 
de, nesta área, também não preocupam, dada 
a íntima ligação, que se verifica no Brasil, en- 
tre as entidades privadas monetárias e as não- 
monetárias. 


s SISTEMA FINANCEIRO 
Ed Financial System 


EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS AO SETOR PRIVADO 
Loans to Private Sector 


PERCENTAGEM SÕÔBRE O TOTAL 
Percent on total 


À 


DISCRIMINAÇÃO 
Specification 





Sociedades Financeiras e Bancos de Investimento ......... 


Financial Companies and Investment Banks 


REC ONMenciais ..lcsso sine spin raio E SAR 


Commercial Banks 


REA .. ss E cesar rentes 


Bank of Brazil 


Banco Nacional do Desenvolvimento Econômico ........... 


ic Development National Bank 


Banco Nacional da Habitação ............cccccsteresrererrs 


National Housing Bank 


s 1967 1968 

ni E e rede 14,0 17,0 
DA a 50.0 48,0 
DE PRO 3.0 2.0 
E vma 11.0 10,0 
ER 12.0 0 
E 9,0 7,0 
GM nd o 30 RR 
rc 1.0 20 
100,0 190,0 
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FINANCEIRAS 


Os empréstimos mediante contrato de acei- 
te cambial voltaram a apresentar significativo 
crescimento durante o ano de 1968. Registrou- 
se um incremento de 121,3 % — contra 141,3 % 
em 1967 — no saldo de aceites apresentado 
nos balancetes das Financeiras e Bancos de 
Investimento. 


ACEITES CAMBIAIS E EMPRÉSTIMOS 
BANCÁRIOS 
Acceptances and Banks Loans 





SALDOS 
NCrS MILHÕES 
EMPRÉS- ac 
PERÍODO TIMOS CAMBIAIS (1) 
BANCÁRIOS Acceptances  b/a% 
Period Bank Loans 
(a) (b) 

Dezembro/66 .. 4 895 872 18.0 
Dezembro/67 .. Ss 051 2105 26.0 
Dezembro/68 .. 12 102 (*) 4 657 38,0 





(Financeiras e Bancos de Investimento. 
Financing Companies and Investment Banks. 


A adaptação das Financeiras ao Crédito Di- 
reto ao Consumidor será lenta, partindo-se de 
uma posição de um mínimo de 60% em 31- 
-12-68 e sômente atingindo-se os 100% após 1 
ano. Não se espera que os aceites cambiais 
venham decrescer, ou diminuir seu incremen- 
to, dentro da nova modalidade, já que a de- 
manda para as novas condições se vem apre- 
sentando adequada à oferta. Por outro lado, 
a possibilidade de que emprêsas devedoras ha- 
bituais das Financeiras para suas operações de 
crédito para capital de giro venham em dire- 
ção do sistema bancário parece reduzida, des- 
de que as Financeiras simplesmente irão pas- 
sar suas aplicações para uma das outras pon- 
tas do mecanismo financeiro, qual seja a do 
consumidor, ao invés dos fabricantes e das 
emprêsas especializadas na comercialização, os 
quais tenderão a diminuir sua demanda de 
crédito bancário. Consequentemente, a própria 
dinâmica do sistema financeiro evitará maio- 
res problemas de adaptação. 


Os aceites cambiais continuam sendo origi- | 


nários principalmente das Financeiras, caben- 
do aos Bancos de Investimento cêrca de 20 % 
(NCr$ 947 milhões em 31-12-68), 


ACEITES CAMBIAIS (1) 





Acceptances 
NCr$ MILHÕES 

Monthiy = e 
MERO co cms Ou e 902 2143 , 
ARRPEAREO) cc nilis ne qua ri 946 2315 
MEO Sia oem Taca 1008 2523 
BRO O ta sapo 961 2 746 
E RS a o e ca O 1068 2855 
gr 1217 3086. 
ADORA TES iss area oO 1317 - 3329 & 
BRAD Tso “Em nam ais 1465 355. 
Setembro <............ 1634 sq *. 1 
0 DR 1756 3996 
Novembro ............ 1952 4287 
ERRO om cesar 2105 4657 





(1) Financeiras e Bancos de Investimento. 
Financing Companies and Investment Banks. 


BANCOS DE INVESTIMENTO 


O balanço consolidado dos vinte bancos pri- 
vados de investimento, que operam regular- 
mente no mercado de capitais demonstra, em 
31-12-68, algumas alterações significativas em 
sua estrutura, quando comparado com dezem- 
bro do ano anterior. 


Assim é que os aceites cambiais que, desde 


a criação dessas instituições, se têm constituí- | 


do na modalidade operacional mais em evi- 
dência, vão, gradativamente, perdendo substân- 
cia no conjunto das aplicações. De 55 % do to- 
tal, em 31-12-67, cairam para pouco mais ta 
40 %, ao final de 1968. só 


ta 


Por outro lado, os empréstimos externos 


para repasse captados nos têrmos da Resolu- | 
ção n.º & ampliam cs 


ca de 8%. 


Dentre as operações passivas, vale destacar 
que os depósitos a prazo fixo dobraram seu 


pêso relativo no período, atingindo 17 %. “AM 


nes alia Casado cad Mas 





BALANÇO CONSOLIDADO DOS BANCOS DE INVESTIMENTO (1) 
Consolidated Balance of Investment Banks 





31-12-1968 
Ei ii 
= SALDOS EM j 
CONTAS | NCr$ MILHÕES % DO TOTAL 
Accounts Balances im 
NOr$ million 
ATIVO = PASSIVO 
Assets = Liabilities as 2 
RR o is A Men iis ab o 0 breno E Tee SED 
Cash 52 2 
REM E LOS O PInAnciareêntos 4... nm sarrsanstara dora sarro femeas adda 3s1 7 
Loans and Financing g 
Devedores por Responsabilidades Cambiais ............cccccicececcectrtava so “4 
Debtors by Exchange Responsibilities 
Devedores por Repasse de Empréstimos Externos (Res, 63) .......ccccceeos 198 9 
Debtors by Foreign Loans Transfer 
evedores. por Financiamento — FINAME. ...cecessssanenosvetuos sus cbudo ; 103 5 
Debtors by Financing 
RR e Venenos: MODIIATIOS é cessa voce e mosm Esso no ss dC eneen ES o A 256 ” 
Real Estate Bills and Securities 
RREEPEN PSDontureN! . 227... 252; EE O EMii Da à é ro PS E SS 87 o 
Shares and Debentures 
Obrigações -Reajustáveis do Tesouro Nacional ..........cccccs cercas 46 2 
Purchase Power Clause Bonds 
Letras Imobiliárias, Letras de Câmbio, outros .........cccceseseseeese 123 5 
Real Estate Bills, Bills of Exchange; other 
REINER sas ss sao io a a ado emo sido E SO Ear NaN RE 328 15 
Other accounts 
I AREIA E rc e a e É To e a 0 0 00 A 296 13 
apital Account 
RE RICA IZAdO cielo ocaso pis cas ss ba sao pac uam rar sos Espa mena 188 8 
Paid-in Capital 
RR ta e Quos e. MÊS A as e nisva divas co sn 108 5 
Reserve, Funds and Other 
muiNos de Terceiros ....cmmicuiemaracertorcaviacanterecocc ore corencasos 1748 7 
Third parties” Account 
Depósitos a Prazo Fixo .............cceecencenmecanerereneresencancees 3s3 W 
Fixed Term Deposits 
Meeites Cambial ......cccesccssrecor senna seven soe nos rr otro nccncs cada tas M7 43 
Acceptances 
Operações Refiranciadas — FINAME ........cccesecereneneeneeeeneres Eri o 
Refinanced Transactions 
Empréstimos Externos — Resolução 63 ......cccuuseseseeeeneeeseesenos 189 . 
Foreign Loans — Resolution 63 
ME DIOS. . songs cimento ano, o. o cid dam dadas ibid ou nd CHE conse s vens do 132 " 
Other 
Dada ns Sosa. cr cad amianto 50» Demo char a voou 00» cpnd O 14 9 


ther Accounts 
O sn iii 


(1) Dados estimados ai base em uma amostra de 14 bancos que, em 5-12-67 representavam 7 % do total das 


rj Sita E Tniioa ds onsia of a 14 banks accounts sample representing 77% of! total transactions of sector im 
12-67 


5-12-67. 








Já os recursos do Fundo de Investimento, 
lei nº 157, apresentaram um incremento real 
da ordem de 300%. A percentagem dêsses re 
cursos efetivamente aplicada em ações e de 


FUNDO DE INVESTIMENTO (Decreto-lei 


Imtestment Fund (Decree-law 157) 


Shares anG 


As normas expedidas pelas autoridades mo- 
à área consubstanciaram-se nas Resoluções de 
nos 80, 87 e 104 A primeira delas limitou, du- 
rante os quatro primeiros meses do ano, as 
operações ativas dos bancos de investimento, 
com intuitos antiexpansionistas. A de nº 87 
revigorou a faculdade atribuída a essas insti- 
tuições de prestar aceites cambiais e, final- 
mente, a de nº 104 prorrogou essa concessão 
por três anos, estabelecendo, ainda, tetos ope- 
racionais e limites bem definidos para seus 
campos de atuação. 


CAIXAS ECONÔMICAS FEDERAIS 

Até recentemente as Caixas Econômicas atra- 
vessavam sensível crise financeira. A causa di- 
reta dêsse fato era a existência de uma infla- 
cão intensa que, conjugada à prática da con- 
cessão de empréstimos hipotecários a juros ir- 
reais e a prazos excessivamente longos, leva- 
vam tais insiituições a uma situação difícil. 


ção da taxa de desvalorização da moeda, en- 
sejou a obtenção de melhores resultados para 


B* 157) 15 


er» Ma 



















as aplicações, oferecendo, assim, m 
quados à superação das dificuldades aj 
Da mesma forma, a racionalização 
vigas decorrente da mmecaA 
serviços e a ampliação da réde de agê 
também muito contribuíram para € o: 
co utilimene com intertose no 
teiras peculiares às Caixas Econômicas, 1 
damente a Hipotecária e a de Penhóres. 
Dentre as operações passivas staca- 
aumento de 56% nos depósitos a prazo 
sos à vista praticamente no mesmo n 

ceram acentuadamente (117%), a po 
à vista Dentre os itens constantes desta. 
ta, destacam-se os valóres de empr 

Banco Central a tais entidades. 
milhões constituem ainda o item mais : 
tante das operações ativas, como acontece t 
dicionalmente A diversificação, ent , 
e vaia, tendo e Aplica 
que se apresentava sem import 
atrás, um saldo de NCr$ 3158 
que as operações ligadas ao fin 
bens de consumo durável são é 
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tantes em sua composição. 
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BALANCETE CONSOLIDADO DAS CAIXAS ECONÓMICAS FEDERAIS 
Consolidated Balance Sheet of Federal Savings Bank (1 








ATIVO 
o 
- EMPRÉSTIMOS : 
o E  Eul pe peeo iintiementaa ; : 
(=) q «gb z 4 S galo nl cas SE + do <o> 
= 8) Ea E E l Em SÊ E Qua Bh & = RE 
E E dm Bda Togadas E 3-ym ES SRA 
ã Sc Mondo do alada q E PM SED 
[A 8 A QU go O 
(es) [77] 
1967 ae É cia 
tres! ..2:.. . 
Ep 46,6 81 557 1225 1550 216 63 101,9 4630 1190 1152 160 21 09 
Rr. 627 49 6,0 15248 1710 2248 59 : 
RR 14,3 5068 115,7 115,2 161 304 1% 
s6,3 124 650 1550 1899 2U5 5, ; 53. y 
E | ss 6 1350 5581 117,5 108,1 153 241 915% 
160,2 241 668 14258 2069 281 53 1646 6156 1290 1257 208 “8 1172 
1988 
Março ..... - 79,5 81 714 149,3 241,6 309 48 2009 6989 1586 1270 2,9 439 11829 
Junho ...... 69,2 119 738 1545 2948 318 44 280,8 7901 157,7 167,2 124 506 1281 
Setembro ... 663 17,8 7.63 1694 3920 37,5 4,1 287,3 9666 1675 1548 160 581 14441 
Dezembro .. rep a ts prio Age ndo PP ie a Ee ad aca cas EUs 





BALANCETE CONSOLIDADO DAS CAIXAS ECONÓMICAS FEDERAIS (1) 
Consolidated Balance Sheet of Federal Saving Banks (1 


SALDOS EM FIM DE MÊS OU ANO 
pas PASSIVO 
DS 
“RECURSOS DE TERCEIROS 
RECURSOS io ui 


queer PRÓPRIOS Depósitos De pósitos ; Domata E Tou PASSIVO 
1967 
CU RR JP na 441,7 78.0 190,5 710,2 TS 4 
ce 94,3 449,7 99,6 208,2 757,5 851,8 
Setembro ......... 98,5 471,8 128,4 217,1 da 915.5 
Dezembro ........ 150,4 587,4 155.1 224,3 966,8 1117,2 
1968 | 
O pe 159,1 541,7 146,2 29 3,8 1132,9 
RS. ., a 183.2 528,3 182,4 365,2 1075,9 12591 
Setembro ........ 231,6 550,5 209,4 450.6 120,5 14421 
Dezembro ....... Y 


* (1) Compreende as Caixas Econômicas Federais de São gm; +? Em É ua om Pia cmg do Sul, Minas Gerais 
ç ; tam do Ativo de tôódas as xas erais, e y 
(1) Gnraaiia qo onks o] São Paulo, Rio de Janeiro, Rio Grande do Sui, Minas Geruia and Brasília, 


as they hold 84% of assets of 1967, 
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BANCO NACIONAL DE HABITAÇÃO (BNH) Nacional de Habitação, apresentou um incre- . 
O Fundo de Garantia do Tempo de Serviço mento de arrecadação líquida de cêrca de 170 % 


(FGTS), principal fonte de recursos do Plano em relação ao período anterior. 


FUNDO DE GARANTIA DO TEMPO DE SERVIÇO ' 
Guarantee Fund of Time of Service 











ARRHCA- RESSARCI- 
DAÇÃO MENTOS ARRECA- POSIÇÃO 
PERÍODO BRUTA DOS s LIQUIDA LÍQUIDA 
Period Net. 
| fada É di Indemnities Net Receipts Position 
pra Pai 
1967 
é 07 0d DARI qe Rg sei PR 63 0 63 63 
MEBÃO sq PR Ads o 61 [o 61 124 
Eri. Se RS Mp de De e 64 E! 63 187 
RAL = sie pero de 66 1 65 
EE io parar ie 65 ! 64 316 
Setembro 74 2 72 388 
Outubro : a 2 69 457 
NOR ETORO: xe to 5 ceras areais 0 > 65 
DECALGEEO: mi = e sie enem neo aaa if T 70 592 
1968 
Tania. «ato qu vid dera e SO 82 8 74 666. 
PEPALCINO custear Sielaia o cortiça 91 9 82 748 
Março Use» mens cepagçeos 128 1 117 865 
da Rafs Sai api ED RE am a = q sua 
BDG so O O AE a plo OR 5 
SHANIA cm eae RR ua ADS ig To ra ui 1097 
TURMO ss strto» po EE RS 2 98 19 79 1176 
PRE, cos A RAR Sr SO 1 24 80 1 256 
Setembro 109 24 85 1341 
Outubro 112 23 8y 1430 
NOVCRIDIO abnt esses E A 107 22 85 1515 
Peperoni aros ale 115 30 85 1 600 





BANCO NACIONAL DA HABITAÇÃO 
DEZ / 1967 e National Hoúsing Bank DEZ | 1968 
NCR$ 451 MILHOES NCR$ 1873 MILHÕES 
NCRS 451 Million FINANCIAMENTOS E REFINANCIAMENTOS IMOBILIARIOS NCR$ 1873 Million 
Real Estate Financing And Refinancily : 
DISTRIBUIÇÃO PERCENTUAL POR USUÁRIO 
Percent Distribution (By Users) 









INCLUSIVE AS CARTEIRAS IMOBILIARIAS DAS SOCIEDADES DE CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTOS 
Includes Real Estate Departments of Credit Companies, And Financing And Investment Concerns 


O BNH é a entidade gestora do FGTS; atual- centual dos empréstimos alterou-se ' bastante, || 
mente cêrca de 80% das operações do BNH tendo as COHABs decrescido de 39% em 1967, | 
são relativas aos recursos do FGTS. Os Finan- para 23% em 1968, substituídas que foram pe-. | 
ciamentos e Refinanciamentos Imobiliários do las Sociedades de Crédito Imobiliário e Ban-. 
BNH aumentaram de 300% em 1968, elevan- cos como destinatários dos empréstimos do 
do-se a NCr$ 1870 milhões. A distribuição per- BNH. E ae | 
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BANCO NACIONAL DE HABITAÇÃO 
National Housing Bank 

E NCrS MILHÕES 

o e E 
DISCRIMINAÇÃO DEZ./67 DEZ./68 
Specification 
MO nes 
Financiamentos e Refinanciamen- 


Nom iibmoniarios '..>........2.oo.. 451 1 
Real Estate Financing and sao ii 74 
nancing 
A Caixas Econômicas ...... 121 461 
goal qe. dk mia its. geo 171 438 
EO COophaDS (1) .....c.osçeo- 6s 224 
A Sociedade de Crédito Imo- 
SR a RD 13 148 
Real Estate Credit Companies 
Ao Mercado de Hipotecas .. 3 165 
To Mortgages 
PERES Low e sea 2%. cio 14 254 
To Banks 
DA CEDER p= ame co mimos 28 126 
CIEradia sa - 20: > sadia (il donae 33 117 
Other 


(1) Inclusive Carteiras Imobiliárias das Sociedades de 
Crédito, Financiamento e Investimentos. 
Includes Real Estate Departments of Credit Com- 
panies and: Fimancing and Investment Concerns. 


O BNH praticou uma política imobiliária 
das mais eficientes em 1968. 


Enquanto seus recursos oriundos do FGTS 
cresciam de 170%, os recursos mobiliários 
do banco mantiveram-se estáveis, orientando- 
se, realmente mais por uma política de auxí- 
lio às Sociedades de Crédito Imobiliário do 
que por necessidade de aplicar recursos ocio- 
sos por falta de projetos. Na realidade, os 
números parecem indicar que não houve falta 
de projetos em 1968. 


INVESTIMENTOS MOBILIÁRIOS 
Real Estate Investments 


SALDO EM FIM DE MES 
Balance at End of Month 


NCr$ MILHSES 


e 


PERIODO 
- Period 
o DEZ. /67 
DISCRIMINAÇÃO ppettpesmges os 
Specification 

Letras Imobiliárias ............... 7,5 103 
Real Estate Bills 
CURA So E adudsnis Reno dt aaa ma 4] 
Purchase Power Clause Bills 
Oultos: s Josus its Todd do Po A 0 o 
Other 

DORA “e vg o fe co ari 416 425 





O BNH administra também o FIMACO — 
Fundo de Financiamento de Materiais de Cons- 
trução. Dos cinco subprogramas do FIMACO, 
encontram-se já em funcionamento o REIN- 
VEST e o RECON. O primeiro — que finan- 
cia ou refinancia o investimento no ativo fixo 
das emprêsas produtoras e distribuidoras de 
materiais de construção — visa, principalmen- 
te, a criação de novas indústrias e ampliação 
das atualmente existentes, além da aquisição 
de equipamento utilizável por emprêsas trans- 
portadoras e distribuidoras. 


O RECON — que financia ou refinancia o 
consumidor de materiais de construção — apre- 
sentou um elevado desenvolvimento durante o 
ano de 1968, com cêrca de 80º do total das 
aplicações do FIMACO. 


APLICAÇÕES DO FIMACO 
Investments FIMACO 


» SALDO EM FIM DE MÊS 










PERÍODOS 
Periods 


PROGRAMA 
Programs 
REINVESE ....e.iso 2 2 
RERUM src; ===. — — — — — 
RR sas ero co» 1 2 2 2 2 


Finalmente, cabe assinalar o notável desen- 
volvimento do Mercado de Hipotecas em 1968. 


Os créditos hipotecários, representados por 
cédulas hipotecárias geradas no setor privado 
da economia, são repassados ao BNH a fim 
de promover, a par do desafôgo financeiro, a 
segurança, rentabilidade e liquidez do sistema. 


JAN. FEV. MAR. ABR. MAI. 


3 3 3 4 o 4 o 
+ em . j 5 Jo 16 
3 3 3 5 9 4 > 


Dêsse modo pode o BNH aplicar parte dos re- 
cursos oriundos de FGTS em financiamentos 


rendáveis e seguros, compensando, de certo 
modo, os resultados institucionalmente mais 


modestos de suas outras aplicações. 


O Mercado de Hipotecas apresentava, em 31- 
-12-68, o seguinte desenvolvimento: 
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NCr$ MILHÕES 


A eo ST e ee e 


PROJETOS APROVADOS: 296 


e, em menor escala, de captação de depósitos 
de poupança. 


PIIVESLINRENÃO (os eia nisto a RR 1128 As Letras Imobiliárias, integralmente garanti- 
Tin cas cin E da O 702 das pelo BNH, apresentam correção monetária 
Unidades habitacionais envolvidas ......... 45 672 em valôres equivalentes às Obrigações Reajus- 


PROMESSAS ASSINADAS: 269 


táveis do Tesouro Nacional. Incentivos espe- 


Tnvestimento ..cssass = oiguio PE quis pa o DR TA 894 ciais são dados aos compradores de tal papel, 
Financiamentos” a ceunaE sms bras nba qa e 550 destacando-se que a legislação do Impôsto de 
Unidades habitacionais envolvidas ......... 35 648 





“SOCIEDADES DE CRÉDITO IMOBILIÁRIO 


As operações passivas das Sociedades de Cré- 
dito Imobiliário e das Carteiras de Crédito 
Imobiliário das Financeiras são resultantes ba- 
sicamente da emissão de letras imobiliárias 


Renda permite o abatimento da renda bruta 
em até 30% das quantias aplicadas na subs- 
crição de tais letras nominativas ou ao porta- 
dor, quando êste optar pela identificação. Além 
disto, até determinado limite, os juros propor- 
cionados por êsses títulos estão isentos de in- 
cidência fiscal. 


LETRAS IMOBILIÁRIAS 
Real Estate Bills 





COLOCAÇÃO LÍQUIDA 


COLOCAÇÃO LÍQUIDA JUNTO AO BNH 


JUNTO AO PÚBLICO 

















PERÍODOS Net Sales to privale sector Net o E ACUMULADO 
Periods . Es MOI. cp Err ice pd e Mahal 
Mensal Acumulada Mensal Acumulada ARuniNIAÇES 
Monthly Accumulated Monthly Accumulated 
165 == Milho 2.7. a 0 0 — — 0 
AEÓRho snes SAE 1 1 e — 1 
Setembro ........ 0 1 — - — 1 
Outubro 0 cu 0 1 o 0 1 
Novembro ....... 3 4 1 1 5 
Dezembro ........ 3 q 4 5 12 
1987 — Janeiro .......c-. 3 10 0 5 15 
Fevereiro ........ 2 12 1 6 18 
Musgo reze cds 6 18 2 8 26 
PS q 6 24 3 u 35 
NS sra Se Ena a 9 33 6 17 50 
Mano 7 cessa ÃS 10 43 10 27 70 
É Lc fo RÃ NRP a 11 54 5 32 86 
ME ane 15 69 10 42 ama 
Setembro ........ 18 87 8 50 137 
Outubro. .. «mu... 29 107 11 61 168 
Novembro ....... 21 128 6 67 - 
Dezembro ........ 12 140 8 75 215 
1968 — Janete E So o 10 150 5 80 230 
Fevereiro ........ 11 161 0 80 241 
Marco rue ssa 19 180 0 Ss so 260 
ABRO > da 34 214 0 80 294 
Mao vet. att 35 249 2 82 331 
Fanho “SAS: s ora 29 278 1 88. 361 
Julho; ses seefoceis 28 306 0 83 389 
ABOSLO, esmo Sen 25 331 5 88 49 
Setembro ........ 36 367 3 g 458 
Outubro”. «usb sms 29 396 3 9 490 
Novembro ....... 27 423 4 98 ba - 
Dezembro ........ 38 461 6 104 565 








“Os depósitos de poupança nas emprêsas de 
“Crédito Imobiliário têm evoluído de forma ex- 
tremamente favorável, embora suas operações 
tenham se iniciado, efetivamente, no decorrer 


do ano. Tais depósitos, sujeitos a correção 


monetária trimestral segundo o critério do me- 
nor saldo ocorrido no período, têm total líqui- 

-* dez, se bem que não sejam retirados por che- 
ques, mas sim através de cadernetas. 


CAPTAÇÃO DE DEPÓSITOS DE POUPANÇAS 
NAS SOCIEDADES DE CRÉDITO 
“IMOBILIÁRIO 
1968 


SS 





MESES NCr$ MILHÕES 
Cs ESSE ADE ne PP PDD | 26 MA %.s 
DRM o ser == Mesazosesenrosgro news nie evo 2.8 
CD EEE AEE DP 34.9 
CUTE DCE PES RR Sie 41.5 
ER DA E ae DRDS 42.5 
Setembro .......... preeeeneneannencenenaeenenena 35.5 
DR 0 no nos Ensaio vivo go dim emo nd 43.6 
CT ER AS E DD DDD PIE 48.5 


ASSOCIAÇÕES DE POUPANÇA E 
EMPRÉSTIMO 

O Decreto-lei n.º 70, de 1966, autorizou o iun- 
cionamento das Associações de Poupança e Em- 
préstimo (APE's), na forma de sociedades mú- 
tuas, de âmbito regional, fínalidade de lu- 
cro, dotadas de personalidade jurídica como 
— sociedades civis. Seu objetivo é o de propor- 
cionar aos associados a aquisição de casa pró- 
| pria, incentivando e disseminando, paralela 
* mente, o hábito de poupança. 





Os recursos das APE's são oriundos de depó 
sitos de associados, de créditos especiais obti- 
dos junto ao BNH e de empréstimos ou finan- 
ciamentos contraídos no País ou no exterior, 
desde que autorizados pelo BNH, Como fon- 
tes secundárias poderão ainda utilizar-se de 
refinanciamentos de aplicações e de reservas 
acumuladas. 


Espera-se que os depósitos de poupança ve- 
nham a se constituir como o item principal 
das operações passivas das entidades. Tais de- 
pósitos são sujeitos a correção monetária, sen- 
do que, eventualmente, ao término de cada pe- 
ríodo semestral, terão direito aos dividendos. 
A participação da diretoria no lucro das APE's 
não pode ser superior a 5% dos lucros totais 
de modo a manter a finalidade de entidade 
sem fim lucrativo. 

O PÚBLICO = APES O 
SALDO EM FIM DE MES 


NCr$ MILHÕES 


MESES 
JO Cousesdiro on cágia * 
Julho . 7 
Agósto . 1 
DBO ,.5--ersecnabiso co Son 15 
Ostuito .....ss. spo sn W RD cobR ion ADA a 
Movembro ,..» ac cEcpidasoo dido Eai 





As prímeiras entidades entraram em efetivo 
funcionamento em junho de 1968, tendo o BNH 
autorizado a existência de 77 unidades, das 
quais 23 se encontram em efetivo funciona- 
mento. As captações de recursos já atingem a 
NCr$ 27 milhões. 
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As aplicações das APE's podem ser feitas em 
financiamentos imobiliários, na aquisição de 
Letras Imobiliárias, Obrigações Reajustáveis do 
Tesouro e de Cédulas Hipotecárias, bem como 
sob a forma de depósitos em instituições fe- 
derais de crédito ou no próprio BNH. 


MERCADO DE AÇÕES 


O ano de 1968 foi bastante compensador 
para as Bôlsas, tanto na rentabilidade, quanto 
no cômputo do volume de negócios com pa- 


péis de risco. 


Dados relativos às Bôlsas de Valôres do Rio 
de Janeiro, São Paulo e Belo Horizonte indi- 
cam que o volume total de negócios (excluí- 
das as letras de câmbio) elevou-se em 12% 
em relação ao ano anterior. Em contraparti- 
da, as ações de emprêsas, consideradas isola- 
damente, apresentaram um incremento de 46 % 
(Rio de Janeiro, 43 %, e São Paulo, 73 %), pas- 
sando a média diária dos negócios, de NCr$ 


600 mil em 1967 para NCr$ 900 mil em 1968. 


O índice “BV” apresentou valorização de 65 % 
que, entretanto, não chegou a alcançar a regis- 
trada durante o ano anterior (73%). Tal re- 
sultado — muito superior ao proporcionado 
por papéis do mercado financeiro — poderia 
ainda tornar-se mais expressivo não fôra o cli- 
ma de tensão a que foi submetido o mercado 
durante grande parte do ano, No final do ano, 
sob o impacto de medidas saneadoras e de in- 
centivos baixadas pelo Executivo, verificou-se 
recuperação efetiva dos negócios, ocasionando, 
inclusive, no dia 30 de dezembro, um recorde 
absoluto nas cotações e no volume transacio- 


nado. 








O quadro abaixo compara a rentabilidade a 
das ações, da forma como foi apropriada pe E 


los indicadores mais conhecidos : 


ÍNDICES DE RENTABILIDADE | 
Indexes Returns 


1968 


BASE : 2-1-68 = 100 
= -—————— o a a tt 


ANÃO RO 1 5 sostipiris pio 





meses Po Sto NPR À 
Janeiro 106.4 102.9 105.4 
Fevereiro 114.9 113.7 115.4 
Março 125.1 128.7 128.6 
Abril 136.2 148.1 142.2 
Maio 159.0 178.0 165.5 
Junho 151.0 163.2 a 
Julho 151.3 163.9 153.2 
Agôsto 147.7 164.4 149.3 a 
Setembro 152.3 181.1 152.8 
Outubro 153.2 180.5 152.9 
Novembro 150.6 180.2 . 149.1 
Dezembro 153.3 184,4 150.5 





O rendimento proporcionado por papéis fi- 
nanceiros tem, paulatinamente, evoluído para . 1 
níveis mais modestos, favorecendo assim as 
ações. As letras de câmbio, por exemplo, que 
em dezembro de 1967 proporcionavam aos to- 
madores a renda média ponderada de 2,56 % 
am. para aplicações a 180 dias, em dezembro | 
de 1968 apresentavam êsse percentual reduzido | 
para 2,48 %. 


Contudo, a pedra de toque do mercado con- 
tinuou a ser o Decreto-lei 157. A expectativa | 
de aprovação pelo Legislativo da continuação, | 
em 1968, das deduções fiscais concedidas às 3 
pessoas jurídicas não se concretizou inicialmen. 
te. Tal fato ensejou o fechamento das princi. . 
pais Bôlsas do País nos dias 13, 14 e 15 de | 
março, a título de defesa dos interêsses dos ] 
investidores. Logo a seguir, entretanto, a apro- 3 
vação da matéria foi conseguida através de. 1 
projeto do Executivo. Mais tarde, em meac 





de maio, ao se verificar a existência de um 
clima de anormal euforia, agiu prontamente o 
Banco Central, fazendo com que os negócios 
em Bôlsa retornassem à sua verdadeira di- 
mensão. - 


A reformulação definitiva do Decreto-lei 157 
somente viria a se processar no final do ano, 
quando as cotações realmente aumentaram vio- 
lentamente, como que para compensar a esta- 
bilidade que ocorria desde maio. 


Conforme a sistemática vigente, os Fundos 
157 têm que ser obrigatóriamente mantidos 
em depósito no Banco do Brasil, até sua apli- 
cação definitiva em ações. Conforme se obser- 
va, após maio, tais fundos cresceram violen- 
tamente, dado a impossibilidade de se conse- 
guir negócios que satisfizessem seus adminis- 
tradores. A partir de outubro ocorreu decrés- 
cimo, que praticamente se manteve em dezem- 
bro, dado as notícias de revisão dos critérios. 


RENDIMENTOS PROPORCIONADOS POR DIVERSOS PAPÉIS 
% COMPRADOS 1 ANO ANTERIORMENTE AO MÊS ASSINALADO 


120 





; Returns From Various Bills Purchosed 
1 Year Before Month Indicaled in The Table | 


so 
70 
co 
so 


+ 


: EN 


“0 
30 
20 


JAN 68 FEV MAR 


; ad co epi da eocsonecec cones" ?* 


FUNDOS DO DECRETO-LEI 157 EM DEPO- 
SITO NO BANCO DO BRASIL 


1968 
ma o A a A PS EEE DR 
MESES NCrs MILHÕES 
AO 7a Ee ira ro Ria Per RD Ar 12 337 
TWVOrGIrO «vescndeshes EE iva a 10 514 
MANGO . anontoa snes A parti pr A 9752 
MERO *a's vie dos Cross OL PRA AN À 9 Ma 
MESSO otnsavagore nas ara RE o nad sa 
ORUNO cx tri A UR ; , 20 
SUR ra esfera - qa al À 2 027 
AGO. anixabnseaii Sh nica à s2 79 
Setombro cascssesers REPOR * q, SPO M 772 
Outubro sacenuro cagada» de ea PT MM 592 
NOVOmNrO -scócos race adoe ER o Cr ia . » 2H 
Dezembro ........ RA e Al oa 30 782 





Os Fundos Mútuos de Investimento atuaram 
benêficamente sôbre a Bôólsa. Durante o ano 
a venda de quotas foi superior ao volume de 
resgates, salvo por curto período durante o 
mês de junho. 










SO TT Ss o e q e e um e pm «o «um e» ua «m dO dm qm amem am aum 


AÇÕES Sacos 
ADOTANDO-SE O made maca d 7 
———— " aorsrgog o mavmom Desas nstmmga aro 


mm mm a 
po of Endisago af TS Der 


e...... sum 

CONÇÃO Cambias € OU montana 
Porctara Pouor Corso "om 

os (Delas Corosa Fa | 
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FINANÇAS PUBLICAS 





PROGRAMAÇÃO FINANCEIRA 


COMPOSIÇÃO DA RECEITA 


COMPOSIÇÃO DA DESPESA 


FINANCIAMENTO DO DEFICIT 


DÍVIDA PUBLICA 








FINANÇAS PUBLICAS 


política fiscal continuou a ser orientada 

com vistas a acelerar o ritmo de desen- 
volvimento econômico e permitir novos avan- 
ços no combate à inflação. A poupança orça- 
mentária em conta corrente, que é um indica- 
dor importante do esfôrço governamental anti- 
inflacionário e de elevação da taxa de capita- 
lização do País, teve comportamento ampla- 
mente favorável em 1968. Em relação ao ano 
anterior essas economias correntes cresceram 
de 66,5% (NCr$ 1 176,2 milhões), e como per- 
centagem dó Produto Interno Bruto passaram 
de 30% em 1967 para 3,8% em 1968. 


PRINCIPAIS ITENS ORÇAMENTÁRIOS 
PERCENTAGEM DO PIB 
Federal Budget: Receipts as % of GDP 





ITENS 1967 1968 

b — Receitas Correntes ..... 11,5 13,1 
— Despesas Correntes .... 8,5 9,3 

HI — Poupança Corrente ..... 3,0 3,8 
IV — Despesas de Capital ... 51 5,3 
Men UDeliait-- as meses coreano 2,1 1,6 





Fonte : Comissão de Programação Financeira. 


Esse resultado orçamentário favorável, per- 
mitindo que cêrca de 70% das despesas de 
capital fôssem cobertas com poupanças cor- 
rentes, daria lugar a que o financiamento re- 
sidual dos investimentos públicos federais se 
processasse através da colocação de títulos 
públicos em montante relativamente modesto. 
Entretanto, dado os níveis relativamente bai- 
xos a que alcançava a rentabilidade dêsses tí- 
tulos, em virtude basicamente do comporta- 
mento decrescente dos preços, as Autoridades 
Financeiras preferiram não insistir no levan- 
tamento de recursos por êsse mecanismo, a 
fim de não encarecer o custo do financiamen- 
to para o setor privado de produção. 


Nessas condições, o deficit orçamentário fi- 
nal teve de ser coberto, em grande propor- 
ção, através de financiamento direto pelas Au- 
toridades Monetárias, embora a expressão, em 
têrmos reais, dêsse financiamento, não tenha 
aumentado de forma importante em relação 
à do ano anterior (NCr$ 699,0 milhões em 
1967 e NCr$ 1078,9 milhões em 1968). 


A obtenção dêsse resultado é tão mais signi- 
ficativa se se consideram as fortes pressões 
a que estêve sujeito o orçamento federal, quer 
em decorrência da política de estímulos aos 
investimentos privados, através dos incentivos 
fiscais, quer em virtude da vinculação de par- 
te ponderável da receita orçamentária, espe- 
cialmente aquelas destinadas a alimentar o 
“Fundo de Participação a Estados e Munici- 
pios”, 


Os recursos de natureza fiscal (SUDENE, . 


SUDAM, EMBRATUR, SUDEPE, etc.) coloca- 
dos à disposição do setor privado, como re- 
sultado da política de incentivos, alcançaram 
a cifra de NCr$ 817,2 milhões, corresponden- 


tes a 8% da receita total. Por sua vez, as ' 


transferências de receitas vinculadas para Es- 
tados e Municípios foram da ordem de NCr$ 
1433,1 milhões, correspondendo a 20% sôbre 
a arrecadação dos impostos de renda e sôbre 
produtos industrializados e a cêrca de 14,0% 


da receita orçamentária total. Se adicionarmos - 


a êsse último tipo de transferência a parcela 
de recursos vinculada a programas de infra-es- 
trutura sob responsabilidade do Govêrmo Fe 
deral decorrentes dos impostos únicos de com- 
bustíveis minerais e energia elétrica, verífica- 
se que a receita disponível, como proporção 
da receita total, situou-se em 69%, caindo as- 
sim em relação ao nível de 73% registrado 
no ano anterior. 


n 


RECEITA DISPONÍVEL, RECEITA VINCULADA E INCENTIVOS FISCAIS 
Federal Budget — Receipts 





VALÔRES EM NCr$ 





MILHÕES 
DISCRIMINAÇÃO 
1967 
Receita Orçamentária ............. 6 562,0 
DUSpOnIvel «sas ea sra ies a RE 4 742,0 
NABCUlada: & Gerar eita ia ed 1 820,0 
— Programas : 

De infra-estrutura ........... 12050 

A cargo dos Estados e Muni- 
CARE Sa ie o ou ia a PÇ a a 615,0 
Incentivos Wiseals ira -brsara 525.0 


Receita Extra-Orcamentária ...... — 


PARTICIPAÇÃO NA 





ACRÉSCIMOS RECEITA ORÇA- 
%o MENTÁRIA 
% 
1968 1968/67 1967 1968 
10 275,4 + 530 100,0 100,0 
7 080,1 + 4483 73,0 69,0 
3 195,3 E RENT 27,0 31,0 
1 762,2 + 468 18,0 17,0 
1433,1 + 138,0 9,0 . 14,0 
817,2 + 557 8,0 80 


78,7 — == = 





A despeito dessa maior rigidez do orçamento 
federal, constitucionalmente estabelecida, pro- 
curou o Govêrno Federal não comprometer o 
seu esfôrço direto de capitalização. Isso se 
tornou, em parte, possível graças à adoção de 
medidas orçamentárias que levaram a uma 
compressão proporcionalmente mais forte sô- 
bre as despesas correntes da Administração 


Direta. As despesas correntes da Administra- 


ção Direta, em relação às despesas totais, caí- 
ram de 28,9% para 25,8%, queda essa que, 
embora em boa parte reflita os efeitos da des- 
centralização de pagamentos de pessoal de Ór- 
gãos vinculados aos diversos Ministérios, indi- 
ca também o grau dos esforços realizados no 
sentido de manter-se em níveis satisfatórios 
os investimentos públicos. 


DESPESAS CORRENTES E DE CAPITAL 
Federal Budget — Expenditure 














via e RELAÇORS PERCEN- 
DESPESAS NCR$ MILHÕES 
- 1967 1968 À SM 1967 : 1968 E 
| — ColMendos leia vaso ds 5 044,2 329,3 62,7. 63,7 
Aquisição de Bens e Serviços 3 126,7 2 966,4 38,9 25,8 
'Pransferências º. at nest teres 197,5 4 362,9 23,8 37,9 
8) == CapDibal ads o don tu nei 2 994,6 4 172,8 37,3 A 36,3 
Investimentos «ss» «defesa ias 729,5 909,1 9,1 ” 7,9 
Transferências” -Xi.1 . deva DERE 2 265,1 3 263,7 28,2 28,4 


TOTAL... MD e. 8 038,8 11 502,1. 100,0, = e = TDOO 











A política fiscal também alcançou outros 
objetivos. A ativação da despesa orçamentá- 
ria, nos primeiros meses do ano, refletiu o 
uso dessa política num sentido compensatório, 
procurando o Govêrno Federal estimular as 
atividades econômicas no período em que a 
demanda privada se mostrava deficiente. Os 


dados sôbre a execução de caixa do Tesouro 
Nacional mostram que 71,8% do deficit total 


do exercício foram concentrados no primeiro 
semestre, sendo de notar ainda que a anteci- 
pação de despesas nos dois primeiros meses 
levou à realização de um deficit de caixa que 
correspondeu a 33,9% do resultado final do 
ano, demonstrando assim os esforços da poli- 


tica fiscal no sentido de estabilizar a deman- 


da a níveis de emprêgo e produção elevados. 


EXECUÇÃO DE CAIXA DO TESOURO NACIONAL 


Treasury: Cash Receipts and Expenditures 


NCR$ MILHÕES 





% DEFI 
= tai mao do pe, A sie 
É agir % Nm tores 
ME SCRENERO!! Lg ses cas Save vro 4 294,9 5 176,5 71,5 20,5 
RRPRRCTAENTI E, e erserge <= nica caÉ no a a SER 5 980,5 6 325,6 365,1 ss 
PEER O o md 10 275,4 52, 881,5 ER) 


Já no final do ano, e com efeitos projeta- 
dos para o -ano seguinte, tomaram-se medidas 
de caráter fiscal visando criar condições para 
um maior desenvolvimento do mercado de ca- 
pitais, através de uma taxação mais modera- 
da de dividendos de ações ao portador; refor- 
mulou-se a participação dos contribuintes aos 
incentivos decorrentes do Decreto-lei 157, de 
modo a manter a integridade das cotações no 
mercado de ações e estimular principalmente 
ap pessoa física a um melhor conhecimento e 
contacto com o mercado de papéis; procedeu- 
se à tributação das letras de câmbio, em es- 
calas decrescentes com o prazo de emissão, 
visando não sômente carrear recursos para O 
Tesouro mas, principalmente, estimular de ma- 
neira indireta o mercado de ações. 


Maior realidade contábil-fiscal será alcança- 
da a partir do próximo ano com as medidas 
tomadas no campo empresarial em fins de 
1968, Isentou-se até 30-6-69 do impôsto de 15 % 
das incorporações das reservas tributadas ao 
capital das emprêsas, e principalmente, visan- 
do a preservação do capital de giro em níveis 
realistas, autorizou-se as emprêsas a procede- 
rem à correção monetária do capital de giro, 
de forma parcelada, de modo a não causar 
problemas de Caixa ao Tesouro, e até um má- 
ximo de 20% de perda no Impôsto de Renda 
a ser pago se não existisse tal mecanismo. 


PROGRAMAÇÃO FINANCEIRA 


A programação da despesa de caixa do Te- 
souro Nacional, para o exercício de 1968, foi 
instituída pelo Decreto 62 316, de 23-2-1968. Ao 
baixar êsse decreto, o Executivo levou em con- 
ta o afastamento entre as despesas potenciais 
e aquela fixada na Lei de Meios e que resul- 
tava da existência de resíduos passivos de 
exercícios anteriores no montante de NCr$ 850 


milhões, a previsão de abertura de créditos 


adicionais no valor de NCr$ 200 milhões, a 
aprovação do aumento do funcionalismo e in- 
suficiências orçamentárias que elevaram a des- 


pesa de pessoal de NCr$ 918,3 milhões, tornan- 


do previsível um deficit de caixa de NCr$ 
1973,3 milhões. 


Tendo em vista essas despesas potenciais e 
levando em conta que o quantitativo da re 
ceita havia sido superestimado, foi instituído, 


pelo citado decreto, um Fundo de Contenção 


de NCr$ 600,0 milhões, integrado por créditos 
orçamentários dos Órgãos do Poder Executivo, 
os quais foram considerados indisponíveis, ex- 
ceto quanto aos prójetos prioritários das de- 
nominadas áreas estratégicas, que não sofre 
ram contenção. 


Os valôres finais estabelecidos no decreto fi- 
xavam a despesa em NCr$ 10983,2 milhões e 
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a receita em NCr$ 9785,5 milhões, com um de- 
ficit estimado, portanto, de NCr$ 1197,7 mi- 
lhões. 


COMPOSIÇÃO DA RECEITA 


A receita orçamentária alcançou no exerci- 
cio a cifra de NCr$ 10 275,4 milhões, dos quais, 
conforme anteriormente citado, apenas 69% 
representavam recursos disponíveis para a Ad- 
ministração Direta. Os demais 31% represen- 


“taram receitas comprometidas, por vinculações 


estabelecidas constitucionalmente. 


Os quatro tributos principais — impôsto sô- 
bre produtos industrializados, renda, impôsto 
único sôbre combustíveis e lubrificantes e im- 
portação — responderam por uma crescente 
proporção da arrecadação total (93,7% em 
1968 contra 87,3% em 1967). 


O impôsto sôbre produtos industrializados 
(IPI) é o item isolado mais importante da 
receita e o crescimento de sua arrecadação 
(79,9%), superando ao dos demais tributos, 
levou a que sua participação no total da re- 
ceita aumentasse expressivamente em relação 
ao ano anterior (41,2% em 1967 para 49,2% 
em 1968). A causa determinante dêsse compor- 
tamento foi o próprio crescimento das tran- 
sações. Outros fatôres, entretanto, operaram 
nesse mesmo sentido. O primeiro consistiu no 
aumento de alíquotas no início do ano, com 
o que se procurou fazer face ao aumento de 
pessoal, não previsto na Lei Orçamentária. A 
segunda razão, que afetou o comportamento 
dêsse tributo em relação ao ano anterior, re- 
fere-se à medida que permitiu o aumento do 
intervalo entre a data da transação e a do re- 
colhimento do impôsto. Como decorrência des- 
sa mudança, uma parcela aproximada de NCr$ 
267,0 milhões deixou de ser recolhida em 1967, 
contribuindo, assim, para melhorar, em 1968, 
a posição dêsses impostos comparativamente 
ao ano anterior. 


O impôsto de importação mostrou taxa de 
crescimento (79,5 %) que ficou apenas ligeira- 
mente abaixo do crescimento da receita do 
IPI. A expansão das importações, que alcan- 


çou níveis recordes, e os aumentos nas bases 
do cálculo por ajustamento das taxas de câm- 
bio, explicam basicamente êsse comportamen- 
to. E de se ressaltar que o aumento verifica- 
do nas alíquotas no início do ano não exerceu 
nenhum efeito líquido, uma vez que apenas re- 
fletiu a incorporação à tarifa da antiga taxa 
de despacho aduaneiro, abolida a partir de ja- 
neiro. Medidas tomadas ao final do ano, le- 
vando a um aumento das tarifas aplicadas às 
mercadorias que compunham a antiga catego- 
ria especial e reduzindo o valor da isenção da 
bagagem pessoal, não chegaram a produzir efei- 
tos no exercício. Cabe assinalar finalmente o 
largo uso que se fêz em 1968 dêsse tipo de tri- 
buto como incentivo fiscal aos investimentos, 


= 


através da isenção do impôsto à importação 


“de máquinas e equipamentos sem similar na- 


cional. 


Quanto ao impôsto de renda, o seu cresci- 
mento (34,7%) foi mais modesto em relação 
aos demais citados e sua participação sôbre a 
receita total caiu correspondentemente (23,6 % 
em 1967 para 21,1% em 1968). Na verdade, 
não foram introduzidas modificações na estru- 
tura do impôsto capazes de justificar um cres- 
cimento mais rápido de sua arrecadação, A 
política de incentivos fiscais, preponderante- 
mente apoiada no impôsto de renda, foi man- 
tida em linhas gerais nas mesmas bases do 
ano anterior. Por sua vez, a ampliação da 
base de isenção dos recolhimentos na fonte 
pode ter tido efeito, ainda que reduzido, num 
sentido de uma menor arrecadação. 


No grupo dos impostos únicos o incidente 
sôbre combustíveis e lubrificantes mostrou 
taxa de aumento de 47,3%, trescendo o im- 
pôsto sôbre energia de 30,7% e apenas o im- 
pôsto sôbre minerais apresentôu taxa de acrés- 


= 


cimo (101%) inferior à dos preços. 


| COMPOSIÇÃO DA DESPESA 


A despesa de caixa do Tesouro Nacianal al- 
cançou a cifra final de NCr$ 11 502,L milhões, 
no exercício. Comparados os dois grandes gru- 
pos de contas — correntes e de capital — ve- 
rifica-se ter havido uma alteração, de apenas 


E 





um ponto de percentagem no sentido de um 

“maior crescimento das despesas correntes. As 
alterações dentro de cada um dêsses grupos 
foram, entretanto, marcantes. 


'O comportamento das despesas correntes 
mostra ter havido forte redução nos gastos 
da Administração Direta, a qual foi compen- 
sada por um aumento ligeiramente maior nas 
transferências correntes. O deslocamento en- 
tre êsses dois subgrupos de contas se explica, 
em grande parte, como devido à inclusão das 
transferências das vinculações à tributação e 
aos efeitos da descentralização dos pagamen- 
tos de pessoal de Órgãos vinculados aos di- 
versos Ministérios. E de se notar que as trans- 
ferências para Estados e Municípios, que em 
1967 havia sido possível manter-se abaixo dos 
níveis fixados, já em 1968 tiveram que se fa- 
zer dentro dos níveis constitucionalmente fi- 
xados — as transferências realizadas em 1967 
corresponderam a 14% da arrecadação dos 
impostos de renda e sôbre produtos industria- 
lizados, enquanto em 1968 passaram para O 
nível de 20% — o que certamente concorreu 
para um crescimento mais rápido daquelas 
transferências, 


Os esforços de contenção das despesas de 
custeio do Govêrno Federal, não sômente da 
Administração Direta como da Indireta, foram 
importantes. Uma indicação dêsse fato é dada 
pelos níveis das transferências para as autar- 
quias de transporte, que graças a uma políti- 
ca adequada de tarifas e preços e de contrôle 
das despesas administrativas mostraram uma 


1967 


au 


Es 





participação menor em relação aos gastos to- 
tais. 


Quanto às despesas de capital, observou-se 


redução nos investimentos realizados pela Ad- 


ministração Direta, que superou o ligeiro acrés- 
cimo nas transferências para gastos de capi- 


“tal. Esse ligeiro acréscimo nas transferências 


de capital, por sua vez, foi, em grande parte, 
devido ao aumento dos investimentos a cargo 
dos Estados e Municípios, uma vez que os re- 
cursos federais colocados à disposição das au- 
tarquias de transporte mostraram redução. 


FINANCIAMENTO DO DEFICIT 


O deficit de caixa do Tesouro Nacional foi 
financiado preponderantemente pelas Autorida- 
des Monetárias. Para um resultado final de 
NCr$ 1226,7 milhões, as Autoridades Monetá- 
rias supriram NCr$ 1078,9 milhões, cabendo 
ao público cobertura da parcela restante de 
NCr$ 147,8 milhões. 


É de se ressaltar o fato de o deficit ter-se 
mantido em nível aproximadamente igual ao 
do ano anterior, o que representou, portanto, 
expressiva redução em têrmos reais. Por ou- 
tro lado, é importante notar que o financia- 
mento da parte preponderante do deficit, pe- 
las Autoridades Monetárias, deveu-se básica- 
mente ao fato de se haver seguido uma polí- 
tica de dívida pública moderada, de forma a 
não serem afetadas negativamente as condi- 
ções de levantamento de recursos pelo setor 
privado de nrodução. 


é DISTRIBUIÇÃO DA RECEITA 
Receipts Breakdown 
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DÍVIDA PÚBLICA 


Sob o ponto de vista quantitativo, a parce- 
la relevante da dívida pública é representada 
pelas Obrigações Reajustáveis do Tesouro Na- 
cional (ORTN). O saldo monetãriamente cor- 
rigido dessas obrigações mostrou, em relação 


ao ano anterior, um aumento de NCr$ 732,2 
milhões, enquanto que os saldos dos demais 
itens componentes dessa dívida ou permanece- 
ram sem variação — Comprovantes de Em- 
préstimos Compulsórios — ou mostraram li- 
geira redução — Títulos de Recuperação Fi- 
nanceira e Obrigações do Reaparelhamento 
Econômico. . 


OPERAÇÕES DA DÍVIDA PÚBLICA 


Internal Debt Operations 


NCr$ MILHÕES 





DISCRIMINAÇÃO 1965 





Títulos de Recuperação Financeira 
e Obrigações do Reaparelhamen- ! 
LO PERA oii ano 6 dad aU 41,1 


Comprovantes de Empréstimos 


Conpulias sao = rg Ã 128,6 
Obrigações Reajustáveis .......... 430,0 
pá GS 2! É E AR a e 599,7 








1956 1967 1968 
408 45.7 31,6 
128,7 128,8 1 28,8 
1 675,0 2 838,3 128,8 
1 844,5 3 012,8 3 730,9 





FonTES : Banco Central e Ministério da Fazenda 


Obs. : Exclui as operações com as Autoridades Monetárias. 


O resultado financeiro da colocação das 
ORTNSs foi, pois, levemente positivo, se bem 
que durante o ano tivesse sido predominante- 


mente negativo. Tal posição reflete os efeitos 


deliberados da política adotada pela Autorida- 
de Fazendária que manteve durante o ano a 
rentabilidade das ORTNs em nível de concor- 
rência com os demais papéis financeiros. As- 
sim. como pode ser observado no capítulo de 
Taxas de Juros dêste Relatório, as letras de 
câmbio apresentaram durante 5 meses do ano 
de 1968 rendimentos superiores aos das ORTNS, 
medidas estas pela maior rentabilidade pro- 
porcionada pela correção cambial e/ou mone- 
tária. 

A colocação das ORTNSs tem sido influencia- 
da tradicionalmente pelo Poder Executivo e 
pelas Autoridades Monetárias, de modo a criar 
investidores institucionais, e outros permanen- 
tes. De qualquer forma, uma estimativa da 
distribuição de propriedade das ORTNSs per- 
mite concluir que aproximadamente 1/3 de seu 


volume total, monetàriamente corrigido, encon- 
tra-se em poder de emprêsas e pessoas físicas 
que as adquiriram pelos atrativos normais do 
título. Trata-se, sem dúvida, de resultado dos 
mais favoráveis, principalmente quando se leva 
em consideração que parte importante dos 2/3 
restantes de Obrigações foi adquirida em con- 
dições de plena voluntariedade, se bem que 
com estímulo da parte das autoridades finan- 
ceiras. 
RECEBIMENTOS LÍQUIDOS DO TESOURO 


NACIONAL POR CONTA DAS OBRIGAÇÕES 
REAJUSTÁVEIS EM 1968 


Readjustable Bonds — Receipts & Payments 
in 1968 








DISCRIMINAÇÃO | NCr$ MILHÕES 
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DISTRIBUIÇÃO PERCENTUAL SEGUNDO 
O PRAZO DE EMISSÕES EM 30-6-68 
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Boom, 
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DISCRIMINAÇÃO 





Os incentivos à compra das ORTNs por 
parte das Autoridades Monetárias são bastan- 
te importantes, destacando-se a faculdade dos 
bancos comerciais de cumprirem em Obriga- 
ções seus depósitos compulsórios à ordem do 
Banco Central, até 40 % do valor total exigido, 
sendo que êsse percentual era apenas de 20 % 
no início de 1968; os Bancos também podem 
comprar obrigações de no mínimo a 270 dias 
de prazo, segundo o esquema das Circulares 
n.os 85 e 116, em que o Banco Central garan- 
te recompra imediata de tais títulos após o 
31º dia da venda; a partir de dezembro/67, 
50% do incremento das reservas-técnicas das 
emprêsas de seguro devem ser utilizadas em 
ORTNSs; os bancos comerciais e de investimen- 
to estão autorizados a aceitar as ORTNs como 
garantia das operações de repasse de recur- 
sos obtidos no exterior segundo o esquema da 
Resolução n.º 63. 





RE maneos Conferciais ....iiicemmacederveinvorsa cc rever tona ars oc dps RECO ANN NES 1 265,8 


Deve-se destacar, finalmente, que uma par- 
cela da dívida pública representada por títu- 
los sem correção monetária foi resgatada pelo 
Banco Central, que promoveu, em certos ca- 
sos, a substituição de tais títulos por ORTNSs, 


“de modo a uniformizar a dívida interna. 


Em relação aos papéis não sujeitos à cor- 
reção monetária, sua propriedade é quase que 
exclusiva do Banco Central, uma vez que se 


referem a operações de regularização de dívi- 
das do Tesouro para com o Banco. 


- ESTIMATIVA DA DISTRIBUIÇÃO DAS OBRIGAÇÕES REAJU VEI 
EM 31-12-68 POR TIPO DE TOMADOR po 


Readjustable Bonds — Distribution 
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NCr$ MILHÕES 
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2 — Em Poder do Público : Aplicação Compulsória ou Alternativa para o Fundo 
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e. Banco Central do Brasil 


No esquema de incentivos na área fazendá- 
ria, além daqueles já tradicionais abatimentos 
na renda bruta, isenções de impósto de renda 
da correção monetária, deve-se notar o extre- 
ordinário estímulo que representa a autoriza- 
ção de venda pelo Banco Central como agen- 
te financeiro da União, de obrigações de 1 ano 
já com até 90 dias de prazo decorrido da 
data de emissão. Tais incentivos carrearam 
recursos de NCr$ 184 milhões em 1968. 


Na área específica do Banco Central inícia- 
ram-se em 1968 as operações de mercado aber- 
to, de modo a ativar Os negócios do mercado 
de balcão e melhorar as cotações. Tais opera- 
ções, realizadas no prazo de 24 horas, apre 
sentaram NCr$ 241,6 milhões de compras em 
1968, registrando-se NCr$ 1884 milhões de ven 
das e apresentando um resultado financeiro 
líquido de + NCr$ 148 milhões. 









PRODUTOS EM REGIME ESPECIAL 


CONTA CAFÉ 
CONTA AÇÚCAR 


— CENTRO - SUL 
— NORTE - NORDESTE 


» — PREÇOS 
| CONTA CACAU 


CONTA TRIGO 








PRODUTOS EM REGIME ESPECIAL 


participação do Govêrno Federal, através A importância dessa atuação governamental 
das Autoridades Monetárias, nas operações pode-se aferir pelo exame das contas-produtos, 
de financiamento, compra e venda de produ- particularizando-se, entre elas, o café, açúcar, 
; ba x cacau e trigo. 
tos de importação, exportação e consumo do- 
méstico, tem alguma expressão, especialmente O resumo das contas mencionadas enseja o 
no que concerne à fixação de quotas de con- seguinte quadro, em que se observam, de 1966 


a 1968, os saldos e fluxos de recursos das Au- 
toridades Monetárias destinados, conjuntamen- 
no caso do café, cacau e derivados dêste úl- te, ao processo de comercialização dos produ- 
timo, tos em aprêço. 


tribuição sôbre produtos exportáveis, tal como 


PRODUTOS EM REGIME ESPECIAL 


Special Treatment Products 
NCr$ MILHÕES 








NCr$ Million 
MELHO- 
RIA (+ 
OU AGRA- 
VAMEN- 
EM 1968 
1 L 4 
DISCRI- Me Sae rugo “ADO muto: “AM FLUXO EM RE- 
PR 31-12-65 31-12-66 EM 1966 31-12-67 EM 1967 31-12-68 EM 1968 =. Errado 
Specifi- Flow Balance Flow Balance Flow 
cation EO SLIDOs 1966 31-12-67 1967 31-12.68 1968 er poa 
se (=) 
position 
in 1968 im 
rela ion 
to 1967 - 
(EC SEMA — 3,6 + 348,2 +851,8 +300,9 —48,8 -+896,7 +598,7 + 645.0 
Coffee 
Açúcar ....... —219,7 — 340,1 — 120,4 — 546,0 — 205,9 —719,5 173,5 + 224 
Sugar 
Catah: oco. — 32,3 — 44,3 — 12,0 — 55.7 — U,4 —115,6 — 59,9 455 
Cocoa 
'PrigoBat o... - "210,8 —161,0 + 49,8 —142,5 + 18,5 — 344,5 — 93,1 — 220,6 
Wheat . 
TOTAL ... — 466,4 — 197,2 +269,2 —44,2 — MIA - 282,9 + 161,2 +404,3 
RD O O O SR e 
Apresentamos a seguir a análise das causas de referência, que a melhoria e agravamento 
3 do saldo conjunto das quatro contas em apré- 
determinantes dos saldos e fluxos do quadro ço são função quase que exclusiva do compor- 
supra, valendo notar, entretanto, como têrmo tamento da Conta-Café. 
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CONTA - CAFÉ 


A Conta-Café, em 1968, consignou o expres- 
sivo saldo de NCr$ 596,7 milhões, nível que, 
comparado ao de 1967 (— NCr$ 48,3 milhões), 
acusa melhoria da ordem de NCr$ 645 mi- 
lhões. Esta posição favorável da receita líqui- 
da registrada foi determinada pelos fatôres se- 
guintes : 


a) elevação da receita de vendas de esto- 
ques oficiais; 


b) decréscimo considerável do volume e va- 
lor das compras de excedentes, em decor- 
rência da queda de produção das safras 
de 1968/69 e 1967/68 (41,4 milhões de sa- 
cas), relativamente às duas anteriores 
55,3 milhões), e do incremento do volu- 


c) 


d) 


F TE TO TT PUT UN O 


me geral exportado nos últimos anos 
36,4 milhões de sacas), em confronto com 
os embarques (30,5 milhões), efetuados 
nos dois anos precedentes a êsse biênio; 


consequente crescimento do volume, em 
cruzeiros, da “quota de contribuição”, 
em virtude de aumento do número de 
sacas embarcadas, dos estoques privados, 
e, bem assim, resultante da política de 
atualização da taxa de câmbio, cujo 
crescimento médio em 1968/1967 foi de 
27,6%; e 


menor dispêndio líquido de recursos na 
área do GERCA e moderação de despe- 
sas administrativas, por parte do Insti- 
tuto Brasileiro do Café. 


SÍNTESE DA CONTA-CAFÉ 
Coffee-Account Summary 


DISCRIMINAÇÃO 


Specification 


1 == 'REGCEEFPA TOTAL .eseceatvoratêmes PER RP SPAS 
Total Receipt 
-—— djoota de Contribuicho saias Cida dA RNA 
Contribution quote 
— Vendas de Estoques Oficiais ........ccceccesees 
Official Stocks Sales 
=SIUITOS .ucs acer nata one Ca Pri OCS aa it 


2 — SUPRIMENTOS E DESPESAS TOTAIS ........... 
Total Expenses and Supplier 
— Compras de Excedentes .........cuvve Dara Ra o 
Througth Surplus Purchase 
= (Orçamento do IBO seus er ssa aros coceno Re Conan so Ea 
IBC Budget 
== GIERCA: ii. » eo «um ore nata 6 0.m 8 ao e a (6 


3 — SALDO DO FUNDO DE RESERVA DE DEFESA 
DO: CATE (== Dq: aee pie DD = E A 
Balance of Coffee Defense Reserve Fund (1 — 2) 


4 — SALDO LÍQUIDO DO FUNDO DE RACIONALIZA- 
ÇÃO DA CAFEICULTURA (GERCA) ............. 
. Coffee Plantation Rationalization Fund Net Ba- 
lance (GERCA) 


5 — VALOR DAS VENDAS DE CAFÉ DOS ESTOQUES 
OFICIAIS LEVADO AO FUNDO DOS ÁGIOS .... 
Value of Sales of Official Stocks Coffee included 
in Agios Fund Account (Gerca) 


6 — EMPRÉSTIMOS E REDESCONTOS A CAFÉ (1) 
Loans and Rediscounts Coffee 
=: Redescanhos cases npiad sw o nica > RD 2 ms 
Rediscounts 
== Banco do Brasil. e oe emacs afectos Saia oca ada e 
Bank of Brazil 


T— o. LÍQUIDO DA CONTA-CAFÉ (3 + 4 + 5 
ER 7 AMC ACICICI o ECHO" ECHO FEECÁÇIESS E ACAPNOLSHONCA NONCRSI CITIES 2 


Cojffee-Account Net Balance 


—+ 
SERA 
+ 


1961 


+ us 


UNIDADE: NCr$ MILHÕES 
Unit: NCr$ Million Ê 





1962/66 
(média 
pd 1967 1968 
Yearty 
average 
490,2 1110,0 1 410,7 
459,4 927,9 1 063,9 
23,5 132,2 346,4 
7,3 49,9 0,4 
- 430,1 950,0 498,0 
319,4 483,4 167,7 
54,5 237,3 201,8 
30,6 133,2 34,9 
25,6 96,1 93,6 
+ 60,1 + 160, + 912,7 
+ 15,7 — 95 — 11,2 
+ 29,0 — ac 
+ 30,5 + 198,8 + 304,8 
+ 14,7 + 691 + 143,0 
+ 15,8 + 129,7 + 161,8 
+ 7.483 — 48,3 + 596,7 





(1) O sinal (+) significa tomada de financiamento (os financiamentos superando as liquidações) e o sinal (—) 
significa liquidação de fisanciamento (liquidações superando as tomadas). : 
(1) The signal (+) means financing (financing higher than liquidation) and (—) means liquidation, of financing 


(liguidation higher than financing). 





o incremento da receita e a moderação dos mentos) encontrasse suticianto cobertura em 


gastos permitiram, plenamente, que o alto en- seu próprio âmbito, denotando, além disto, a 


Conta-Café saldo si icativo, contráriamen 
dividamento do setor (na faixa dos financia- ao verificado em boia %» e 


ELEMENTOS FORMADORES DA CONTA-CAFE 
Coffee Account Formation 





+ OU — EM 1968, COM- 
PARATIVAMENTE A 1967 
DISCRIMINAÇÃO VERA 


. Specification 1966 1967 1968 in relation to 1967 


Absoluto 
Absolute 


1 — TAXA CAMBIAL ...... e A 2.20 2.64 
Exchange Rate 3.97 + 078 


2 — QUOTA DE CONTRIBUIÇÃO 
Contribution Quota 
DE US miiões xau a, aa tbpo o NAS 403,4 271,0 356,0 E. 42 
NES milho ) - 
muhÕES «cs csoms doa NEAR caio a 887,4 979,4 1244, 
A EIA million K E nd 
c ro re A Es tala 6) : 26,49 24,45 21,00 — 845" 
à» Nas ge 
SS RS RA RR SO 58,29 64,55 71,00 6,45 1 
US$/Bag + add 


3 — VENDAS DE ESTOQUES OFICIAIS 

Official Stocks Sales 

a) ao comércio exportador mil sacas 2 400 2528 3 093 + 565 2, 
To exporting warket 1000 bags 
NCr$ milhões ........ccccecesess 89,4 103,1 168,2 + 61 61,2 
NCr$/million 
NCIS /SACa  apuema caso seco ormesnos 37,25 40,78 53,73 + 12,95 31,8 
NCrT$ bag 

b) ao consumo interno 
Domestic consumption 
Ml SACASP TS. o nus cuadipsnevos aceso 8 097 8 624 8 752 + 128 1,5 
1000 bags 
NCr$ milhões .......ccccesceseers 42,8 1,2 124,7 + 13,5 1008,0 
NCr$ million 
NCr$/Saca, ..cccceceererrerenerero 5,28 1,30 14,25 + 12,95 996,1 
NCr$/bag : 

c) datado dos ore Age ê 

rough disiributing marúets 
>» coro pen E ad 1603 1564 1505 — 59 29 

1000 bags 
US$ milhões se é SRS ara a rp, ep A 45,14 41,4 40,6 — 0,8 2.0 
US$ million : 
NOS milhões ..cceserses DR saio E ; 54,6 56,2 121,8 + 65,6 - 67 
NCrg million 
NC r$/Saca ARE ORE E E PE 34,60 35,93 80,93 + 45,00 125,2 
NCr$/bag 


4 — COMPRAS DE EXCEDENTES 
as Pres NR wuidad ces. 14 935 10 338 372 — 6566 64.0 
NCr$ milhões qe 0 00 sia E GS NI o e 471,7 447,0 212,0 — 235.0 53.0 
CNN sro pjureáso Sn a gia 3 orais 31,58 43,24 56,20 + 12,96 30.0 


NCr$/bag 


5 — VALOR MÉDIO GLOBAL DA SACA 
EXPORTADA 
General mean value by bag unit ex- 
ds /Saca ppa rr: pras To 45,42 42,30 41,70 
US$/bag 
NCr$/Saca (recebido pelo expor- 


at A ps RDI 1 Ada 


tador) 45,54 51,54 70,00 + 18,46 8.0 
NCrS/bag (received by exporter) 


d] 


Obs.: Os valôres dêste quadro referem-se à movimentação física, não sendo necessariamente coincidentes quando 
fôr o caso, com os contabilizados para efeito de levantamento da conta-café. Pretitd 
Values nere vefer to physical jiow and therefore are not necessary comcident wilh those ones ente 


as constituents of the coffee-account. 


o sapo sos 


Pe 


e 





Os recebimenios de caixa do setor do café, 
em 1968, evidenciaram, em têrmos reais, de- 
créscimo de 8,6%, explicando-se o fenômeno, 
preponderantemente, pela queda de produção 


ocorrida nas duas últimas safras, visto que, 
em têrmos nominais e reais, os preços médios 
de garantia cresceram em relação a 1967, res- 
pectivamente, de 320% e 7,3%. 


CAFÉ 
Coffee 


RECEBIMENTOS DE CAIXA DO SETOR 
Sector Cash Reccipts 
NCr$ MILHÕES 








84 





NCr$ Million 
+ OU — EM 1968, 
COMPARATIVAMENTE 
“ A 1967 
DISCRIMINAÇÃO ABSOLUTO 
EPA. 1965 1966 1967 1968 
Specification +tor—in 
1968, in re- 
lation to 1967 
absolute 
1 — Por Exportações ............ - 596,3 768,8 899,6 1 226,9 + 327,3 . 86,4 
Through Exports 
2 — Por Compras de Excedentes . 754,9 471,7 447,0 212,0 — 235,0 52,6 
Through Surplus Purchase l 
3 — Por Financiamentos ......... + 28,8 — 69,2 + 198,8 + 304,8 + 106,0 53,3 
Through Financing 
4— Total (1+2+43).......... 1 380,0 1171,3 1 545,4 1743,7 + 198,3 12,8 
a) Valôres nominais ......... 1 380,0 11718 1 545,4 1743,7 + 198,3 12,8 
Nominal Values- É 
Db). Walôres . Teals .iscemessroo 29,8 18,0 18,8 17,2 — 1,6 — 86 
Real Values 
5 — Índice de Preços Por Atacado, 
(Exclusive Café) 1953 = 100, 
da Fundação Getúlio Vargas . 4 622 6 504 8 232 10 109 + 1877 22,8 
Wholesale Prices Index (Cof- 
fee not included) 1953 = 100, 
Getulio Vargas Foundation 
FONTES | sEE.F. — Ministério da Fazenda, IAA e Banco do Brasil. » 


Sources 4 


Com maior ênfase, a queda de safras impli- 
ca, ao nível de lavoura, em decréscimo mais 
acentuado da renda. Entre a safra de 1967/68 
e a de 1968/69, observa-se, inclusive, decrésci- 
mo do valor nominal dos recebimentos de cai- 
xa da lavoura, não obstante a melhoria de 
32% do preço médio de garantia Nas últi- 
mas cinco safras, a renda média, em têrmos 
reais (estimado o resultado da safra de 1968/ 
69), apresenta diminuição de 24%, em con- 
fronto com a das cinco safras precedentes. 
Ocorrendo a mesma comparação, tem-se perda 
de 29% no volume da produção, fato que, em 
função de problemas de natureza estatística, 
leva a duas conclusões bastante análogas : 


a) que a perda de rendimentos da lavoura 
cafeeira, nas últimos cinco safras, foi 


consegiiência exclusiva da baixa havida 
na média quingiuenal de produção; e/ou 


b) que a compensação de renda real, à que- 
da de produção, foi, efetivamente, muito 
pequena, pois enquanto a produção re- 
gistrava decréscimo médio do volume, de 
29%, a renda caía 24%, menos, portan- 
to, 5 pontos porcentuais. 


Cabe notar que, se a produção média 
das últimas cinco safras se tivesse man- 
tido ao nível das cinco anteriores, a mé- 
dia da renda real no período (safra de 
1964/65 à de 1968/69) teria sido: — aos 
preços de garantia (preços de- aquisição 
dos excedentes) estabelecidos — de NCr$ 
12,6 milhões, portanto superior à de NCr$ 
11,4 milhões registrada no qiingiiênio an- 

- terior (safra de 1959/60 à de 1963/64). 


4 
* 


do 


Di dera 


pe Pa 








"Depois da renda extremamente baixa verifi- 

“cada na safra de 1966/67, em virtude não só 
do acentuado decréscimo do volume produzido, 
como também do processo inflacionário, já na 
safra seguinte (1967/68) se procurou recompor 
a renda da lavoura, tendo-se, contudo, presen- 
te a vigência do esquema de sua racionaliza- 
ção, cujo processo, em sua segunda fase, teve 
- início na safra de 1965/66. Com efeito, na refe- 
rida safra de 1967/68, a renda real do setor 
— mercê de razoável reajuste dos preços no- 
minais e reais de garantia e de recuperação 


do volume de produção da rubiácea — alçou-se 
a NCr$ 8,1 milhões, incrementando-se de 59%. 
Conquanto se espere para a safra atual nóvo 
declínio global de renda — motivado exclusi- 
vamente por decréscimo da produção, pois os 
preços reais de garantia indicam recuperação 
calculada em cêrca de 10% —, a média dos 
rendimentos reais de caixa, do setor lavoura, 
nas últimas cinco safras, ao situar-se em apro- 
ximadamente NCr$ 8,7 milhões, expressa que- 
da de apenas 5,5%, em relação à média dos 
rendimentos das safras de 1946/47 à de 1950/51. 


CAFE 
Coffee 


RECEBIMENTOS REAIS DE CAIXA DA LAVOURA CAFEEIRA E PRODUÇÃO B A 
Cash Receipts and Registered Production of Plantation PA om ape 





PRODUÇÃO 
REGISTRA- 
DA NO I.B.€. 
i 000 sacas 
ANOS-SAFRA 
Production 
Crop/Year registered 
at IBC 
1000 bags Romi 

1) (2) 
cu E DE SD E 14 019 0,421 
e E DS 13 572 0,438 
22 PRP O. 4 16 352 0,455 
DERA 5 «= de 16 203 0,655 
«SS 16 754 1,047 
DRE Soo «ds 15 021 1,049 
1 RPE SOARES 16 100 1,076 
«1 A RO 15 148 1,516 
DS ataE o « «3 14 512 2,186 
E. ts» do 22 064 1,896 
DO. rsposs «sia 12 535 1,894 
BE. Saisd. os 21 628 1,983 
RR at mé é 26 807 1,983 
cas so = 43 816 2,716 
DEE ofaio ais a, 29 848 2,716 
e E PR 35 869 4,857 
RO ea a raia 25 403 5,760 
RRRERBA ,...m...... 23 153 14,624 
DN Apa na o o 18 063 37,440 
Ennio ab Fistaio 37 672 31,610 





DOS DADOS BRUTOS 
of gross data : EG. 


PREÇOS DE GARANTIA 
Guarantee prices 


NCr$/saca 
NCr$/bag 





INDICE DE 
RECEBIMENTOS DE CAIXA e POR 
Cash * Receipts ACADO, 


EXCLUSIVE 
NCr$ milhões CAFE DA 
NCr$ million FUNDAÇÃO 
GETOLIO 
VARGAS 
E o PE ELA o 
Wholesale 
Reais Nominais Reais do tim 
Real Nominal Real cluded), Ge- 
(3) (M=0xD (5) a 
(6 
0.478 61 89 ss 
0,466 59 6.3 o] 
0.455 7.7 71 100 
0,630 10,7 10,3 104 
0.895 17,5 15,0 o 
0,771 15.8 11,6 135 
0.694 17.3 11,2 155 
0,806 2,0 12,2 18s 
0.963 31,7 14.0 = 
0,692 41.8 15.3 zu 
0,588 23,7 TA Eno 
0,530 42,9 11,5 sa 
0,415 53,2 11,1 cs 
(0,418 119,0 18,3 650 
0.306 81,1 9.1 sas 
0,375 174,2 12,4 156 
0.268 163,6 7,6 2150 
0,379 338,6 8.8 3 000 
0,594 676,3 10,7 e. 
0,844 1190,8 12,0 9196 
0.293 627.0 51 12 178 
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Note-se que, no quinqiênio 1946/1951 citado, 
ocorreram dois fatos de influência marcante na 
conjuntura cafeeira : 


1 — fim das hostilidades da Segunda Gran- 
de Guerra; e 


2 — término dos estoques do extinto Depar- 
tamento Nacional do Café. 


Ambos os acontecimentos concorreram para 
extraordinária elevação dos preços externos e 
internos do produto, que passou, desde a safra 
de 1949/50, a refletir-se positivamente, e com 
grande ênfase, na formação da renda do setor 
cafeeiro. Assim, se excluídas dêsse qiinqiiênio 
as rendas relativas às safras de 1949/50 e 1950/ 


PRODUÇÃO BRASILEIRA POR SAFRA 








s|02y feiitaios AA é 


CONTA-AÇÚCAR 


Em 1968, os recursos aplicados pelo Ban- 
co do Brasil no setor agro-industrial açuca- 
reiro, na qualidade de agente financeiro das 
Autoridades Monetárias, podem ser considera- 
dos como razoavelmente equilibrados, compa- 
rativamente à expansão de crédito verificada 
para os anos anteriores. 


46/47 48/49 53/54 54/55 55/56 56/57 57/58 58/59 S9/60 60/61 61/62 62/63 63/64 64/65 65/66 66/67 67/68 


51, a renda média das três safras restantes 
não ultrapassa NCr$ 6,9 milhões, nível inferior 
à média (NCr$ 8,7 milhões) de rendimentos 
alcançada nas safras de 1964/65 a 1968/69. És- 
tes elementos evidenciam que a formulação e 
a execução da política do café, nestes últimos 
anos, em que se optou pela racionalização da 
cafeicultura, visaram efetivamente à conse- 
cução dêsse objetivo, As implicações de ordem 
monetária, destarte, são relegadas a plano in- 
ferior (veja-se que, em 1967, o saldo líquido da 
Conta-Café foi negativo em NCr$ 48 milhões), 
malgrado o considerável grau de imprescindi- 
bilidade que, no momento, os recursos da Con- 
ta-Café oferecem ao conjunto das operações fi- 
nanceiras do Govêrno. 


Brazilian Production by Crops 


de 





A fase de ampliação de novos créditos, obser- 
vada a partir de 1965, responsável pela super- 
produção de várias áreas produtoras, princi- 
palmente em São Paulo, afigura-se ultrapassa- 
da, eis que os créditos aprovados para o se- 
gundo semestre de 1968 situaram-se em nível 
aproximado ao que se verificou para igual pe- 
ríodo de 1967 —. NCr$ 200,0 milhões, contra 
NCr$ 210,7 milhões, respectivamente. 


- DD mai a 


a Ae de rd o oe 


e 


5 Ea pes dy á 
E as DEDO Sa 





De outra parte, os primeiros semestres de 
cada ano são, caracteristicamente, os períodos 
de retôrno dos créditos e o ano de 1968 não 


fugiu a essa regra, sendo mesmo de se des- 


tacar que, comparativamente a 1967, apresen- 
tou volume bem mais elevado, como demons- 
tram os NCr$ 950 milhões, contra NCr$ 48 
milhões, pertinentes ao primeiro e segundo se 
mestres, respectivamente. 


CONTA-AÇÚCAR 


Sugar-Account 


DISCRIMINAÇÃO 
Specification 


1 — Depósitos do IAA junto ao 


31-12-65 30-6-66 


Edoco do Bras Soscisssaese as 3,4 4,9 
IAA Deposits in Bank of 
Brazil 
2 — Financiamento da estocagem 
de acacar Cristal ...cammesro 77,6 91,5 
Crystallized-sugar stocks fi- 
nancing 
3 — Financiamento da estocagem 
de acúcar Demerara ......... 96,4 77.0 
Demerara sugar stocks financ- 
ing 
4 — Outros Financiamentos ...... 49,1 85,0 
Other financing 
5 — Total de Financiamentos (2 + 
3 CS PARE or SAR RA 223,1 253,5 
Total financings (2 + 3 + 4) 
6 — Débito frente às Autoridades 
Monetárias [—], Crédito [+], 
RR Os osso irmas mem —219,7 — 248,6 
ar towards Monetary Au- 
thorities (—), Credit (+), 
1—s) 
DR oo ope ad é — 28,9 — 91,5 


— CENTRO-SUL 


Não obstante a plena assistência financeira 
ao setor açucareiro da área, os efeitos deses- 
timulantes da baixa de preços, ocorrida a par- 
| tir de 1965, teriam determinado redução da 
" área plantada, principalmente na região Cen- 
— troSul. A par dêsse fato, condições climáti- 
desfavoráveis também contribuíram sobre- 
maneira para a redução da oferta de cana da 


"* atual safra. 


UNIDADE : NCr$ MILHOES 
Unit: NOrs Million 


-12-68 


311266 30667 agridem goges SE 


6,9 5.7 4,4 6.8 28 
160,0 134,2 : 201,3 am 231,5 
82,8 73,4 242,0 187,9 2". 
104,2 133,6 1071 151,9 125,3 
347,0 341,2 550,4 457.8 653.8 
—340,1 —335,3 —545,0 —451,0 —651,0 
+ 4,8 210,7 + 95,0 —200,0 — 


De outra parte, informações disponíveis le- 
varam-nos à constatação de que as ocorrências 
supramencionadas sensibilizaram de maneira 
mais marcante as áreas de baixa produtivida- 
de. Haja vista o vulto da safra paulista, re- 
gião de índice de produtividade elevado, que 
deverá compensar a queda de produção das 
demais regiões compreendidas pelos Estados 
de Minas Gerais, Rio de Janeiro, Santa Cata- 
rina, etc. 
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NORTE-NORDESTE 


Quanto à produção nordestina, a caracterís- 
tica predominante vem sendo a normalidade. 
O volume global da safra 1968/69 está previs- 
to em 25 milhões de sacas, das quais 50 % se- 
rão adquiridas pelo IAA, para exportação. Fo- 
ram menos intensos, nesta região, os reflexos 
da superprodução de 1965/66, em decorrência 
de medidas governamentais propiciando ampla 
cobertura, através do financiamento total dos 
estoques de cristal (consumo doméstico) e de 
demerara (destinado à exportação), Condições 
climáticas favoráveis também permitiram es- 
tabilidade da produção na área. 


PREÇOS 


Os preços do açúcar, safra 1968/69, foram 
reajustados de modo a manterem a remune- 
ração do produtor. As tabelas seguintes dão 
uma idéia mais precisa dos reajustes : 


PREÇO DO AÇÚCAR DEMERARA 
Demerara Sugar Price Ê 


PVU — 60 kg 





NORTE-NORDESTE CENTRO-SUL 


SAFRAS North-Northeast Center-South 
Crops : mam 
NCr$ To NcCr$ % 
1966/67 .. 10,66 -— 9,00 — 
1967/68 .. 15,78 -+48,0 12,49 +39,0 
1968/69 .. 19,23 +22,0 15,49 +24,0 





PREÇO DO AÇÚCAR CRISTAL 
Crystallized-Sugar Price 
PVU — 60 kg 





NORTE-NORDESTE CENTRO-SUL 


SAFRAS North-Northeast Center-South 
Crops E —— 
NCrs o NcCr$ //) 
1966/67 .. 12,06 -— 10,46 E 
1967/68 .. 20,27 +68,0 16,59 59,0 
1968/69 .. 24,80 +230 20,65 - +240 





Obs. : 1) Preco do faturamento, isto é, inclusive ICM 
mais taxas do IAA, 
2) PVU — pôsto no vagão ou veículo na usina. 
1) Invoice Price, à. e., including ICM plus IAA 
taxes. ? 
2) PVU = delivered in wagon or vehicle at mills. 


Os reajustes da remuneração dos dois está- 
gios da produção foram os seguintes : 


ESTÁGIO AGRÍCOLA 
Agricultural Stage 


PREÇO DA CANA POR TONELADA MÉTRICA 
POSTA NA ESTEIRA, EXCLUSIVE ICM ) 


Sugar-Cane Price by metrical ton on carrier minus ICM 
SS 


NORTE-NCRDESTE CENTRO-SUL 
North-Northeast Center-South 











SAFRAS 
Crops BE 
NCr$ % NCr$ % 
1966/67 .. 11,55 E 9,695 A 
1967/68 .. 14,26 +27,0 10,63 sap DS 
1968/69 .. 17,68 +28,5 13,28 + 24,9 


a a eme ee e er 


ESTÁGIO INDUSTRIAL 
Industrial Stage 


CUSTO, EXCLUSIVE IMPOSTOS E TAXAS 
Cost minus taxes 


SACO DE 60 kg 
60 kg Bag 


== eee eo ima eee meme 
CENTRO-SUL 











NORTE-NORDESTE 
SAFRAS North-Northeast Center-South 
Crops —-—— — E nes it À e sd 
Ncr$ % SNC Tolo q 
1966/67 .. 3,52 — 3,52 — 
1967/68 .. 6,15 -) +7 4,1 5,74 +63,1 
1938/69 .. 6,81 -+10,7 6,81 -+18.6 





A remuneração do estágio industrial teve um 
reajuste modesto, não obstante ter sido subs- 
tancial o aumento concedido na safra anterior. 


O Govêrno, para evitar que se repita a cri- 
se provocada pela superprodução de 1965, vem 
procurando manter a produção em níveis que 
satisfaçam as reais necessidades dos mercados 
interno e externo. Para tanto, vem tentando 
ultrapassar as causas determinantes de exces- 
so ou escassez, através da adoção de -política, 
aconselhada pelas Autoridades Monetárias, de 


dosagem racional do crédito. Quando reajus- | 


tados, os preços são mantidos, sempre que 
possível, numa posição relativa, compatível 
com os demais preços da economia. 





o o no a des ua 


E 





EVOLUÇÃO DO PREÇO REAL DA CANA EM SÃO PAULO E PERNAMBUCO 
Sugar-cane real price development in S. Paulo and Pernambuco 


ÍNDICES DOS 
PREÇOS POR 





Observações: 


(a) Preço inicial. (b) Preço final. (c) Índice obtido pela média dos dois anos. (dy) Índice 


+ 1967. (e) Índice de outubro de 1968. 


(a) Initial price. (b) Final price. (c) Index obtained through two year average. (d) December 1967 indez, 


October 1968 indez. 


FonTES 1 - 
Sources f IAA e FGV. 


Observa-se atualmente que algumas unidades 
produtoras, especialmente do estágio indus- 
trial, vêm enfrentando crescentes dificuldades 
de liquidez, provocadas, de certa forma, pela 
abundância da safra de 1965/66. Como refle- 
xo do desestímulo ocorrido logo a seguir a 
êsse período, algumas unidades agrícolas, por 
não poderem oferecer preços competitivos, es- 
tão mudando de atividades. 


E em decorrência dêsse processo de rea- 
daptação da oferta de matéria-prima, ora in- 
tensificado pelas condições climáticas desfavo- 


PREÇO MÉDIO EM CRUZEIROS NOVOS/TONELADA 


CRTACADO, “ Medium price im NOr$/ton 
SAFRAS LUSIVE TERÇO CSS Ta ] 7 
de RR Nominal salve “Detated value” 
nEnidolas Cebico Res Pes 
o Paulo Pernambuco São Paulo Pernambuco 
1961/62 (a) ........... 160 0.691 0,805 (0,691 156 
DVRS (E) xo mo os o» a 100 0,991 0,992 0,99 0,943 
ESG fa) solo... cs: : 166 1,457 1,217 0,596 0,733 
1962/63 (DD ..ciiiii 166 1.487 2,014 0,596 1.213 
1963/64 (a) ..... E EAR 298 3,452 3,019 é 1,158 1,013 
E :<7/ 00) PD 298 5.182 6,037 1,739 2.096 
RD SO assis tara 487 7,006 8.87 1,439 1,808 
MOBO. asus «vt. mao 10,849 11,625 1,528 1,697 
DEVO duma co a cume ss 940 9,695 11,55 1,081 1,229 
ERAM o ng o go joe 11306 (d) 10,63 14,26 0,941 1,352 
LOGLAnÉs. eus 1364 (e) 13,28 17.61 0.986 1.20 


de- dezembro de 


te) 


ráveis, o estágio industrial estaria, possivel 
mente, comprimindo sua rentabilidade, com 


efeitos graves para as unidades produtoras - 


marginais, isto é, reduzindo a sua liquidez, o 
que determinaria, em última instância, a ex- 
pulsão de algumas unidades do mercado ou o 
desencadeamento de um processo de fusão. 
Ésses fatos, notados especialmente na região 
Centro-Sul, relacionam-se, também, com a sem- 
pre crescente produtividade do Estado de São 
Paulo, cujo poder competitivo nos setores in 
dustrial e agrícola é inegável. 



















AÇÚCAR: PRODUÇÃO E RENDA | | Ros US 
Sugar: Production & Income 














ANOS 
DISCRIMINAÇÃO e à ana 
Specification y 
api 1950 1951 1952 1958 1954 1955 1956 1957 1958 
Produção em milhões de sacas .............. e DA DB8o aos” DMA SbRe aa Bo CR USTIR 45,2" 501 


Production in million Bags 


Renda Real da Agro-indústria canavieira em 

NOS EL OOUIODO “ease a E mr pie eta pa 3,7 41 4,0 4,0 4,3 = My 51 5,6 61 
Sugar Cane Industry Real Receip's in NCrS 
“ million 





DISCRIMINAÇÃO E Years 














Specification ER E SEE SETE: E a 

1959 1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 

Produção em milhões de sacas ........ 51,8 55,3 55.9 54,0 511 b7,1 ici 64,7 m2,0 = mi) 
Production in million Bags (3) (a 


Renda Real da Agro-indústria canaviei- h ç 
rEtane NCES 1 00 BODCÃA Prq es cru amooo 5,4 6,7 7,4 Ta 10,8 7,5 9,3 6,8 8,5 9,3 

Sugar Cane Industry Real Receipts in 
NCr$ million 


ana, mea 2a 


FONTES ! Ministério da Fazenda, IAA e Banco Central do Brasil. 





Sources Finance Ministry, IAA and Central Bank of Brazil. 
AÇUCAR j 
PRODUÇÃO BRASILEIRA POR ANO CIVIL - Sugar: Brazilian Production by Calendar Year 

. RECEBIMENTOS REAIS DE CAIXAS DO SETOR AÇUCAR * Sugar Sector Real Cash Receipts 
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CONTA-CACAU 


O saldo negativo da Conta-Cacau, em 1968, 
incrementou-se de NCr$ 59,9 milhões, compa- 
rativamente ao fluxo, também deficitário, de 
NCr$ 11,4 milhões de 1967. O agravamento da 
posição negativa da conta foi conseqgiiência, 
principalmente, de problemas na área da co- 
mercialização. Na verdade, o Govêrno enfren- 
tou dificuldades nessa área, tendo mesmo que 
suspender a comercialização externa, em 20 
de novembro, e, bem assim, reforçar as fai- 
xas de redescontos para a normalização das 


“transações no mercado. É que, em 1968, em- 


bora se tenha obtido no mercado internacio- 
nal preços bastante remuneradores para o ca- 
cau, a produção nacional se reduziu conside- 
ravelmente. 


A responsabilidade dessa crise deve ser impu- 
tada à quebra e ao atrazo das colheitas, tan- 
to do temporão quanto do principal, em face 
de condições climáticas adversas. O fenômeno 
ocorreu tanto interna como externamente, pro- 
vocando violenta elevação dos preços interna- 
cionais, a partir de setembro. Nessa ocasião, 
a idéia predominante nos meios cacaueiros era 
de que, pelo quarto ano consecutivo, haveria 
dgficit de produção, circunstância agravada 
pelo fato de que, já naquela oportunidade (se- 
tembro), não haver mais dúvida de que a sa- 
fra relativa a 1968/69 seria menor do que a 


anterior, 


Os preços internos, evidentemente, acompa- 
nharam êsse movimento do mercado, chegan- 
do mesmo a ser vendido cacau, em Ilhéus e 
Itabuna, a preços acima da cotação interna- 
cional. Além da acirrada disputa por parte de 
industriais e exportadores, que tentavam obter 
cacau para cumprir seus compromissos, a ele- 
vação da taxa de câmbio, em agôsto e setem- 
bro, também concorreu para o acentuado au- 


mento do preço interno do produto, que, pra- 


ticamente, dobrou o seu valor em relação aos 
níveis do primeiro trimestre do ano, quando 
grande parte da safra temporão foi negocia- 
da, ainda na flor, a NCr$ 16/18,00/arrôóba. 


Quando ocorrem altas exageradas de preço, 
decorrentes de escassez de produção, lavrado- 
res, industriais, exportadores e intermediários 
correm sério risco de se verem alijados da co- 
mercialização do produto, eis que passam a ser 
necessários vultosos recursos para recompra. 


Assim, em virtude dessa situação conjuntu- 
ral, a Conta-Cacau apresentou saldo negativo 
tão elevado no ano de 1968. Em térmos abso- 
lutos, chegou a representar mais de 350% do 
valor registrado em 31-12-65, uma vez que foi 
necessário, sómente em dezembro, a aplica- 
ção, por parte das Autoridades Monetárias, de 
cêrca de NCr$ 17 milhões, em redesconto es- 
pecial a lavradores, através de notas promis- 
sórias de contratos não cumpridos junto a ex- 
portadores e industriais. Outro componente 
dos “Financiamentos e Outras Aplicações no 
Setor”, que influlu diretamente nessa varia- 
ção, foi o relativo a aplicações da CREAI, 
que, no período, se elevou a NCr$ 12,6 mi- 
lhões, registrando saldo, em 31-12-68, de NCr$ 


20,8 milhões. 


Os financiamentos da CEPLAC para consu- 


mo e investimentos, assim como suas opera- 


ções de custeio, também se elevaram substan- 
cialmente no ano de 1968, passando de NCr$ 
35,8 milhões, em 31-12-67, para NCr$ 663 mi- 
lhões, em 31-12-68. 


O conjunto de todos êsses fatóres, em tér- 


mos absolutos, elevou os recebimentos líqui- 
dos de caixa do setor, em 1968, a mais de 
300 %, em relação a 1965, conforme quadro de 
monstrativo a seguir. Em têrmos reais, o in 
cremento relativo ao quatriênio 1965/68 atim- 


giu a 62,4%. 
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CONTA-CACAU À E; Pp 
Cocoa account - : 
UNIDADE : NCr$ N 
é Unit: NCr$ Million 
ma ame 0 ao a o et ia me o a mi 0 mma tt e e eae 
saLDA SALDO EM 1968 


EM 
ag Flow A ua 
Balance in alance in inyear 
sia mu e 


FLUXO 
SALDO : 
EM EM 1967 


31-12-66 Flow 
Balance in inyear 
81-12-66 1967 


SALDO 
EM 


31-12-68 
Balance in 
31-12-68 


DISCRIMINAÇÃO 


Specification 
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II — 


HI — 


IV — 


VII — 


VIII — 


Valor em cruzeiros prove- 
niente da arrecadação da 
“quota de contribuição” 
(Instrução 241 - 28-6-63) . 
Cruzeiros value from “con- 
tribution quota” collection 
(Instruction 241 - 28-6-63) 


Recursos transferidos à 
CEPLAC incluindo despe- 
sas diversas do F.R.D., ca- 
DOM jarê se iz o e PER nie 
Resources transferred to 
CEPLAC, including Cocoa 
Reserve Fund Various Ex- 
penses 


Saldo líquido do F.R.D. 
cacau = (1 — II) 
Cocoa Reserve Fund Net 
Balance 


Saldo líquido de financia- 
mentos e outras aplicações 
Do setor CALA vensuuauivo 
Financing and other in- 
vestments im cocoa sector 
net balance 


Saldo líquido dos recursos 
da CEPLAC na caixa das 
autoridades monetárias .. 
CEPLAC resources cashed 
with Monetary Authorities 
net balance 


Saldo líquido da Conta- 
Cacau = [(HI + V) — IV] 
Cocoa account net balance 
=[I+vVv)— IV] 


Evolução do saldo da Con- 
ta-Cacau em números ín- 
dices — Base : Dezembro 
LBBE =108 25 ea seo E 
Cocoa account develop- 
ment, in index numbers. 
pão December 1965 = 
eee 


Índice de preços por ata- 
cado, exclusive café (FGV) 
Base : 31-12-65 = 100 .... 
Wholesale prices index, 
minus coffee (Getulio Var- 
gas Foundation) Base: 
31-12-65 = 100 


IX — Saldo líquido da Conta-Ca- 


cau em têrmos reais = 
(VE == MARI o Som ati s 
Cocoa account met balance, 
in real terms = (VI = 
= VIII) 


Evolução do saldo líquido 
real da Conta-Cacau em 
números índices — Base: 
Dez. /65 == 400 Je. 
Cocoa account real net ba- 
lance development, in in- 
der numbers. Base: De- 
cember 1965 = 100 


18,7 


17,6 


E 1 


1,8 


100,0 


100,0 


100,0 


+ 18,8 


+ 10,4 


36,5 


1,0 


57,5 


12,2 


137,1 


96,9 


19,3 


5,6 


18,0 


1,0 


31-12-67 1968 


75,5 


172,4 


172,7 


— 32,3 


100,0 





+ 60,3 


— 59,9 


80, (0) 


10,0. 


10,2 


— 115,6 


216,1 





CACAU 
Cocoa 





RECEBIMENTOS DE CAIXA 
Cash Receipts 


4 DISCRIMINAÇÃO 


Specification q 1965 1966 1967 196% 
“DS con o e se mem 





a mem meme memo 


I — Valor em US$ milhões das exportações . 
ENCABRE SE o ss us 


a) Amêndoas EE DE E td AD 77 50,7 89,1 46.1 | 


ENT ABL o IS a Po = va e 13,4 2 
By Products e =" 344 


II — Valor em US$ milhões da quota de con- 
EELOUAÇEO = Can Bial semear carros 6.9 8.6 10,2 12,1 


ç 
ar Amêndoas (15 9%), suas senai ici. 6,2 7 | 
Amêndoas (15 % 7.6 8.9 10,8 | 


BD) MERIVA (6 06): e ss arts cc denis 0,7 2,0 ; 
Products (5 %) A = ! 


III — Taxas de Câmbio = (V < I) (Taxa mé- : 
. dia ponderada efetiva de exportação em ; 4 

ADI AEISOA) qa A PE MR 1,84 219 2.87 3,44 ú 
Exchange rates (Export effective wei- | 

ghed medium rate in NCY$/US$) | 


IV — Volume das exportações de cacau em | 
CTT E E na cn 132,7 164,7 164,5 120.1 4 


Beans | 


b) Derivados (em têrmos de amêndoas) 40,7 52,2 50,1 44.6 
Products (per beans) - 


V — Valor em NCr$ milhões das exportações . 
HE enEa == (UE LD). .asnnnto o a aro vjaiê 75.8 156.7 216.4 28.3 (*) E : 
Cocoa exports NCr$ million value = 
ELA RE) 


IVA A Ee ERR RR BAça 111,4 152,3 159,2 
Beans 


» DRE CV SOS. o om rais e eia mtoo Ao a eo 0a 24,5 45,3 64,1 89,1 (*) 
— Products 


VI — Valor em NCr$ milhões da quota de ; 
contribuição cambial = (II X HI) ..... 12,7 18,9 26,2 41.6 
Exchange contribution quota NCYr$ : 
million value = (II X III) 


MN ANÊNdOAS .nimamacc dog PEER IR 92,0 112,5 14,4 75.5 
VII — Fra coa de exportação de cacau 
= (q — DE A a DA DI DE ate A é por ad 
- Cocoa exports medium prices = (I = IV) 
(NOrS$/t) 


CEPE II ERAS do 0 e pos a Sr Ric aa Ea é 6 301,1 452,7 518,4 614,7 


Beans 7 
EEN IRENE GAENDS To ondas ds ES dois Do ra DA o cd 744,4 908,7 1 145,4 1 568,4 E 


Products 
RR vo me Ns a 631 197,9 190,2 26.7 
Exporter's free quota in NCrS million 
=(V— VI) 


IX — Fluxos líquidos de financiamentos e ou- no: : ? 
tras inversões em cacau ........ DOR ne oa + 15.0 + 2283 + 180 + 60,3 | 
Net flows from financing operations and 
other cocoa investments 
So e e eee mm a —————————mee——ememeem o o 
(Continua) 
(Contimues) 
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CACAU 
Cocoa 
RECEBIMENTOS DE CAIXA 
Cash Receipts 
(Continuação) 
(Continued) E 
DO 
a = 1965 1966 1967 1968 
X — Recebimentos líquidos de caixa do setor 
em NCr$ milhões = (VIII + IX) ...... 78,1 160.2 208,2 267,0 
Sector met cash receipts in NOr$ million 
= (VIII + IX) 
XI — Dólar-Cacau em NCr$/US$ = (VII — I) 1,53 1,93 2,26 2.87 
Cocoa/dollar in NCr$/US$ = (VIII = I) 
XII — Índice de preços por atacado, exclusive 
café (FGV) — Base: 1965 = 100 ....... 106,0 136.8 171,5 210,5 
Wholesale prices index, minus coffee 
(Getulio Vargas Foundation). Base: 
1965 = 100 
XIII — Valor real dos recebimentos de caixa do 
setor cacau = (X = KH) .... casos 7,81 117,1 121,4 126,8 
Cocoa sector cash receipts real value 
= (X = XII) 
XIV — índice do total real de pen de 
caixa do setor — Base: 1965 = 100 . 100,0 149,9 155,4 162,4 


Sector cash receipts real total index — 
Base: 1965 = 100 


OS eee ” 


CONTA-TRIGO 


As operações governamentais com o setor 
trigo, incluindo importações, compra da pro- 
dução nacional, venda aos moinhos e financia- 
mentos ao setor, apresentaram, em 1968, defi- 
cit contábil da ordem de NCr$ 203 milhões, 
valor que representa um agravamento de NCr$ 
221 milhões. comparativamente à posição de 
1967, Em conseqiiência, o endividamento do 
setor, em 31-12-68, cresceu para NCr$ 345 mi- 
lhões, em cotejo com a posição, também defi- 
citária, verificada em 31-12-67. 


A efetivação da posição negativa em aprêço 
explica-se com os seguintes fatos : 
a) lançamento, ao final de dezembro de 1968, 


das despesas em cruzeiros corresponden- 
tes a compras de trigo uruguaio (150 mil 


b) 


c) 


d) 


'* (incrementc médio de 27,6% em 1967), 


















toneladas) e argentina (250 mil tonela- 
das), cujos respectivos embarques só se 
efetivarão em 1969, e consegientemente 
sua venda aos moinhos; 


maior volume de produção interna adqui- 
rido (cêrca de 600 mil toneladas, contra 
365 mil, em 1967); 


maior imobilização de estoques ao final 
do ano: em 31-12-68 de 213 218 toneladas; 
em 1967 de 143232 toneladas; e 


maior preço médio, em cruzeiros, das 
aquisições de trigo importado, em vir- 
tude dos reajustes da taxa de câmbio 


sem contrapartida equivalente no preço 
médio de alienação aos moinhos. 











CONTA-TRIGO 
s Wheat-account 
UNIDADE : NCr$ MIL 
NOCr$ Thousand 
e “SALDOS EM 31-12 FLUXOS 7 
DISCRIMINAÇÃO Balances in 31-12 Flows 
Specification E Ed Rsas eme ; — 
1966 19€7 1988 1956 1967 1968 
cms ii a aid agia il qo asi Da Di ED ED A e DO - E 
aceita Globalo ossos dio. 266 647 453 747 62 7 g 
Total Receipts 1 20 290 173 447 227 090 235 543 
— Receita proveniente da ven- 
o de trigo em grão à in- a E 
ústria moageira .......... 576 424 438 445 149 170 47 
Receipts from wheat sales nd au sm am 
to mills (grain) 
— Receita proveniente de ven- 
das dentro da «PL 480» ... — 2779 172 319 — 27 169 Mo 
Receipts from “PL 480” 
sales : 
— Receita Eventual ......... Tom 26 530 71 822 347 19 45 
Eventual Receipts ; dt E 
2 — Despesa Global .......... 350 904 542 212 985 100 * 243 704 191 308 422 sss 
Total Expenses 
— Trigo Importado .......... 307 400 436 059 768 927 200 200 125 659 332 568 
Imported Wheat 
abrigo Nácional” ... css: 43 504 106 153 216 173 43 504 62 649 Ho 02 
Domestic production 
3 — Saldo Parcial (1— ID PRE da -— 124 257 — 88465 — 292 810 — 697.57 — 870 — 24 345 
Partial Balance 
4— Financiamentos ao Setor .... 36 775 53 978 51710 — 19975 1721 — 228 
Sector Financing 
ERR ENE AO cor ao ao Din 29 581 42147 13 462 -— 9139 12 566 — 28685 
= (isto a RE a Ay 7194 11 829 38 248 — 10 656 4635 25 419 
5 — Resultado Final (1) ........ 161 032 142 441 344 520 49 782 — 18 591 202 079 


Results 


DO ee a 


(1) O sinal de (+) significa fornecimento de recursos ao Setor-Trigo pelas Autoridades Monetárias e o de (=), 
absorção de recursos, : 

» Plus signal means resources supplied to Wheat-Sector by Monetary Authorities. Minus signal means resour- 
ces absorbcd. 
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ETOR EXTERNO Er dm 


20 LÍTICA CAMBIAL 
JALANÇO DE PAGAMENTOS 
— BALANÇA COMERCIAL 
— Exportações 
— —Manufaturados 
— Mercadorias 


— Açúcar 

— Algodão 

— Milho 

— Carne Bovina 

— Minério de Ferro 

— Minério de Manganês 


— Importações 
— Petróleo e Derivados 
as Trigo 
— — SERVIÇOS 


— CAPITAIS AUTÔNOMOS 


)PERAÇÕES CAMBIAIS DAS AUTORIDADES MONETÁRIAS 
E RESERVAS | 


ENDIVIDAMENTO EXTERNO 


R LAÇÕES COM INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS INTERNACIONAIS . 
* E AGÊNCIAS GOVERNAMENTAIS 


— FUNDO MONETÁRIO INTERNACIONAL 

— BANCO INTERNACIONAL DE RECONSTRUÇÃO E DESENVOLVIMENTO 
ASSOCIAÇÃO. INTERNACIONAL DE DESENVOLVIMENTO 

— CORPORAÇÃO FINANCEIRA INTERNACIONAL 

— BANCO INTERAMERICANO DE DESENVOLVIMENTO 

AGÊNCIA PARA DESENVOLVIMENTO INTERNACIONAL 

— EXPORT-IMPORT BANK - WASHINGTON 


CORRENTES DE COMÉRCIO POR BLOCOS ECONÔMICOS 


— COMÉRCIO COM PAÍSES DA ALALC 
— ACÓRDOS BILATERAIS 








M 29-12-1967, para vigorar a partir de 2-1-68, 
as Autoridades Monetárias, com o propósito 
de regularizar o mercado de câmbio e dar 
base de concorrência às exportações, elevaram 
a taxa cambial de NCr$ 2,715 (valor vigente 


desde março de 1967) para NCr$ 3,22. 


Quase que simultâneamente, visando a esti- 





ternos, a curto prazo, instrumento pouco usa- 
do pelos importadores nacionais, devido ao 


Brasil o prévio fechamento do câmbio para a 
realização das importações, foi baixada a Re- 
solução 82, do Banco Central, em 3-1-68, eli- 


— Read aduaneiro das importações fôsse 
alizado mediante guias de importação emiti- 
das pela CACEX. 


Dessa forma, permitiu-se aos importadores, 


| conforme o prazo do crédito, efetivar a im- 






% 
- 


—* portação, produzir e comercializar os seus pro- 
' dutos, para somente então efetuar o pagamen- 
' to respectivo no exterior, sem necessidade de 


imobilizar previamente recursos próprios ou 
tomados a bancos, com inevitável pressão sô- 
bre o crédito. 


Em uma conjuntura altamente especulativa, 
no mercado de câmbio, e com um mercado 
consumidor em expansão, o regulamento ins- 


— “tituído pela Resolução referida passou a ser 


utilizado, em grande escala, na realização de 
importações de bens não essenciais, da mais 
variada natureza, e na antecipação de impor- 
“tações para estocagem, chegando as guias de 
importação “em ser” a atingir, até maio, US$ 
350 milhões. 


fato de exigir o sistema de câmbio vigente no . 


mular a utilização de créditos comerciais ex- | 
ps 


minando aquela exigência e facultando que o /! 


SETOR EXTERNO 


O vulto dessas operações, com prazos não 
definidos para liquidação, implicava em pres- 
são de procura sóbre o mercado, que poderia 
exercer-se a qualquer momento e que, se não 
atendida, resultaria em nova formação de atra- 
sados comerciais. 


4 A fim de impedir fôsse repetida situação al- 
tamente comprometedora do crédito externo 
do País, as Autoridades Monetárias, através da 
Resolução n.º 91, de 21-5-68, fixaram em 180 
dias o prazo máximo de liquidação das im- 
portações efetuadas pelo mecanismo permiti- 
do na 82. 


Em 16-7-68, nova Resolução, de n.º 94, esta- 
beleceu que as importações cujas tarifas al- 
fandegárias fôssem iguais ou superiores a 50 % 
ficavam obrigadas a prévio fechamento de 
câmbio. Em outras palavras: proibiu-se a uti- 
lização de créditos comerciais na importação 
de bens menos essenciais e supérfluos. 


O fato de maior relevância na política cam- 
bial, em 1968, foi, sem dúvida, a introdução, 
em 21 de agôsto, do sistema de taxa flexível, 
indispensável à normalização do funcionamen- 
to da economia. 


O sistema de reajustes de taxas muito es- 
paçadas no tempo e, por isto mesmo, em ní- 
veis elevados como se fazia anteriormente, 
quanto maior fôsse o intervalo entre os rea-: 
justes, conduzia ao desencorajamento das ex- 
portações e estímulo às importações, progres- 
sivamente mais baratas, à medida em que se 
acentuava a discrepância entre a taxa de câm- 
bio e os preços internos. 


A essas consegiiências deve-se agregar, ain- 
da, a pressão exercida sôbre o sistema finan- 
ceiro nacional nos períodos que antecediam a 
efetivação das mudanças da taxa, utilizando-se 
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os agentes econômicos do crédito para trans- 
formar cruzeiros em dólares, em antecipação 
à mudança da taxa. As pressões sôbre v mer- 
cado de crédito desviavam recursos do finan- 
ciamento à produção para proporcionar, no 
jôgo de moedas, ganhos especulativos injusti- 
ficados, por não corresponderem a nenhuma 
necessidade do funcionamento da economia. 


+ O nôvo sistema, com assegurar uma taxa de 
câmbio permanentemente adequada ao valor 
interno da moeda, proporciona melhor ade- 
quação da política cambial às políticas mone- 
tária e creditícia; evita a especulação sistemã- 
ticamente observada no regime anterior; man- 
tém o interêsse pelas exportações; incentiva 
investimentos, em face da possibilidade de pla- 
nejamento a longo prazo e manutenção de 
condições de competição no setor exportador; 
e desencoraja importações que entrem em con- 
corrência com a indústria nacional. 


Além dessa medida de fundamental impor- 
tância, foram, paralelamente, adotadas outras 
providências, visando a disciplinar o mercado 
de câmbio, tais como, a obrigatoriedade de 
anotarem-se nos passaportes as vendas de câm- 
bio para viajantes, limitadas em US$ 1000, em 
3-1-68; a redução para US$ 300 do limite das 
remessas pessoais para o exterior; a regula- 
mentação das posições compradas e vendidas, 
dos bancos; a permissão e regulamentação de 
repasses entre bancos; e a estipulação de que, 
nas vendas de câmbio para viagens, somente 
US$ 100 sejam entregues em notas bancárias. 


| BALANÇO DE PAGAMENTO 


Às transações econômicas do Brasil com o 
exterior, segundo levantamento preliminar do 
balanço de pa: | de pagamentos para 1968, apresenta- 
ram o superavit superavit de US$ 39 milhões, refletindo 
o acêrto da política aplicada ao setor exterr externo 
da economia que visou dar sentido dinâmico 
às operações com o resto do mundo, de forma 
a obter o seu melhor aproveitamento para a 
aceleração de desenvolvimento, Este resultado 
é tanto mais significativo se considerado que o 
equilíbrio do do balanço de pagamentos, em ní- 
vel elevado de transações, foi obtido sem a 
adoção de quaisquer medi cambiais restri- 
tivas ou de contrôle sôbre o comércio exterior. 





A política econô o em 1968, 
uma vez colocada a inflação sob contrôle, 


tura total, 


orientou-se no sentido de retomar um ritmo 
de expansão econômica compatível com as ne- 

cessidades de desenvolvimento do País, o que, - 
a priori, implicava em admitir uma demanda 
maior de investimentos "através de importa- 


ções, em nível que atendesse ao crescimento 
programado do Produto Interno Bruto. 


As expectativas de expansão das importações 
de bens de capital, somavam-se, ainda, as de 
um crescimento nas importações dos demais 
produtos, tendência que se iniciou em 1967 
em face da maior flexibilidade da política co- 
mercial e da expansão que se observava no. 


mercado interno. 


Não obstante uma considerável parcela das 
importações de bens para investimentos fôsse 
realizar-se com a utilização de financiamentos 
externos já assegurados ou em processo de 
negociação, o atendimento da parcela restante, 
não coberta por êsse meio, iria exigir o em- 
prêgo de recursos complementares 


proporcio- 
nados pela receita cambial do País, haja ea 


"a disposição governamental de pr 


cursos necessários à efetivação dêsses “ed 
mentos. 


Nesse contexto, o caminho indicado era dar 
continuidade ao processo de elevação, ao má- 


ximo, da r receita de exportações, o que foi fei- 
to, tanto no plano comercial, como no da po- 
lítica cambial, notadamente nesta última, pela 
elevação da taxa no início do ano e pela ins- 
tituição, em agôsto, do sistema de taxa fle- 
xível. 


-— A resposta do setor externo às diretrizes se- 


guidas traduziu-se no incremento global do 

intercâmbio comercial, da ordem de US$ 625 

milhões sôbre os níveis de 1967. As exporta- 

ções e importações alcançaram, respectivamen- 

te, US$ 1890 milhões e US$ 1856 milhões, ní- 

veis récordes em tôda a evolução do comércio 
Rterior brasileiro. 


O ingresso de capitais autônomos, por seu 


turno, guperou em cêrca de US$ 356 milhões 
o registrado no ano anterior. 


Embora as transações ey no exercí- 
cio apresentassem o sem o saldo negati 
milhões, a movimentação altamente positiva 
dos capitais autônomos permitiu. 
itando, ainda, a melhoria lí- 
quida de US$ 32 milhões na posição global 









" dos haveres e obrigações das Autoridades Mo- icã a 
“netárias prontamente disponíveis, exigíveis e Print Qua E Eicerosáes ata e ço cms 
realizáveis até 360 dias. Os haveres brutos, in- sendo atingidas plenament Pesada pe 
cluindo a reserva cambial disponível e o rea- Govêrno, no que respeita À E en 
lizável a qualquer prazo, evoluíram de uma quida EM Brasil. pe posição externa li- 


— 


BALANÇO DE PAGAMENTOS 








E as o o, o 
TA BLA (O Balance of Payments 
1967/1968 
US$ MILHÕES 
US$ Million 
DISCRIMINAÇÃO 
Specification 1967 1968 (**) 
1 — MERCADORIAS E SERVICOS — Goods and Services ..ceeses — quê E. 
> Exportação (FOB) — Exports .......crensccetecsenenanreeneeeteeeano - 1654 1890 
* Importação (FOB) — Imports .....cccceeereereneeereneneeremaenenaero — 1441 o — 1856 
” Balança Comercial — Trade Balance .....iucimenanteneneneneoeaneeeno 213 HM 
aos = MERDICAS seo genes no ss sos cega mer viageno ton abimi eras tanino — 567 EM gar 
o — 'FRANSFERÊNCIAS NÃO REFERENTES A PAGAMENTOS (líqui- 
do) — Unrequired Transfers GUI o natas o o vreja tor: 2 a /u/nie aja po pa a 6 o a 7 60 
3 — TRANSAÇÕES CORRENTES (1 + 2) — Current Transactions ..... — PM io 448 
RREO SASDA. DE CAPITAIS AUTÔNOMOS — Outflow of Autonomous 
SE PO SA 5 Dao Do ai ces 564 — 446 
N 
5 — INGRESSOS DE CAPITAIS AUTÔNOMOS — Inflow of Autonomous 
+ RR O TS PRE RE. enero orar or riraano ta 645 1091 
sé Tnivestimentos —Investments . cena cosmo rrenan mena ana tar eens care ro 7,6 54 
“ Reinvestimentos — Reinvestments .....c.tresereeeerenmereeaneaseteero 39 
Empréstimos e Financiamentos — GAMER Mete e lEojo, cia á Ojos feito pe ta ja A + 550 726 
-- Outros ingressos — Other IUADO NO SM 3 <a o alo a 5 nego 2/05 Dloajefa da oiaio) 0/6 = dl via eia o -— 221 
- 6 — ERROS E OMISSÕES — Errors ad Omissions ...ceceeseererereereees o. 17 — "8 
” 7 — SUPERAVIT [4] OU DEFICIT [—] (3 4 6) .eseseeceeceeerereeeenees 941 39 
= 8 — CAPITAIS COMPENSATÓRIOS — Compensatory CMAS att maniaes 241 ms 89 
] Operações de Regularização — Compensatory Operations «cce — 33 -— 12 
 Haveres e Obrigações (melhoria —) — Assets and Liabilitics 
oc E OMR PR AA 282 = N 
Ouro Monetário — Monetary Gold .....cereeecuerecsrencerescanaeeior — — 
A. 8 pasa 


Companhias petrolíferas — Petroleum companies ..ccememeseroo ma oo 
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DISCRIMINAÇÃO 
Specification 


1 — BALANÇA COMERCIAL — Trade 


Balance ..cenatiagaa AS nE CE siena 


a) Exportação (FOB) — Exports .. 
Cas — MMS Daire 
Algodão em rama — Cotton ... 
Minérioms ==: ÚaB. acdos sersenasano 

Hematita — Hematite ........ 
Manganês — Mangantse ...... 


EEE 


Madeiras — Woods 


b) Importação (FOB) — Imports .. 
ve io ds — Raw mate- 


— Foodstufa and beverages . 
Trig: Wheat 
Outros — Others .........c.os 
culos, seus pertences e acessó- 
vehicles parts and 
cos — Chemical and pharmaceu- 
E. E nanbanascafissro dis 
Manufaturas — Manufactures .. 
Outros — Others 


SERVIÇOS (líquido) — Services (net) 


a) Viagens internacionais (receita) 
— Foreign travel (receipt) ..... 
Viagens internacionais (despesa) 
— Foreign travel (payment, ... 


b) Transportes (receita) — Trans- 


c) Seguros (receita —  JInsurance 
(CAGE) — =. ar Ca 
Seguros (dando — Insurance 
(payment ) 


d) Rendas de Capitais (receita) — 
Investment income (receipt) ... 
Rendas de Capitais (despesa) — 
Investment income (payment) .. 

Lucros e dividendos — Profits 
and dividends 


eee nun. 


ei Transações governamentais (re- 
ceita) — Government transactions 


P Serviços e red nes 


9) Serviços Diversos (despesa) — 


Other Services (payment) ...... 


TRANSFERÊNCIAS NãO REFEREN- 
TES A PAGAMENTOS (liquido) — 
Unrequircd trensfers (Net) ....... “ 


4— TOTAL (14243) — Total ..... . 


[11 


[11 


É 


es 8 ES 








1966 1967 1968 (*) 
s3s 213 a 
1741 1654 1890 
774 733 E 
"1 9 131 
1% 117 181 
100 103 107 
” 14 24 
72 s4 7.2 
si 89 102 
9 143 132 
7 89 ss 
404 sx 433 
—1 308 —1 44 —1 856 
— 28 — 229 — 813 
— 190 is — 200 
Seda pe — 2 
— 233 — 99 == 40 
— 143 — 158 RE 
4 — 138 LET) 
— 857 — 47 — em 
pé A — 20 — 288 
— W5 — 28 | 
Baer + ás ar) 
— 550 es si 
141 185 »2 
— 691 - 753 — 79 
12 15 a 
e MR 4 — 5 
59 69 so 
— 7 — 138 — 157 
a] mo do 
a bp AR — "8 
o 5 u 
e e = 8 
18 » 
— 2a — -m3 — 280 
e, ——" 213 — 9 
ia — mm — 200 
a 19 

E e "8 as 
44 -m 
— 160 a 
to T-, so 
— Bs o a — ass 















BALANÇA COMERCIAL dose em cêrca de 288% sôbre o exercício 





anterior. 
“As medidas de política adotadas pelo Govêr- A balança comercial em base FOB, no ano 
no nos setores do comércio exterior e de câm- de 1968, 8, apresentou o superavit de US$ 34 mi- 
bio resultaram, em 1968, no crescimento de lhões. ED Saio 
43% da receita das exportações. : 

Exportações 


“Por seu turno, as importações mantiveram 
) regularidade da sua estrutura, caracterizada 
por substanciais ingressos de bens de capital, 





A receita das exportações, em 1968, atingiu 
o valor egiiivalente a US$ 1890 | milhões em 


tôdas as moedas. Relativamente a 1967, regis- 























matérias-primas e produtos químicos, amplian- trou-se um crescimento de US$ 236 milhões. 
XX EXPORTAÇÃO (FOB) 1366 
Export (Fob) 
BIEL HD o 1964/1968 US$ MILHÕES 
US$ Million 
DISCRIMINAÇÃO 1964 1965 1966 1967 1968 (*) 
Specification 
“TOTAL GERAL — Grand Total ........ 1430 1595 1741 10% 18% 
CGuÊ = e AA RD A RE ER O 760 7.8 vz 33 so 
Em grão — Beans ........cccretero 7,60 7,67 763 705 778 
Solúvel — Instant .....ceccteeeees 0 1 9 28 2 
Manufaturas — Manujactures ......... 7 109 9 142 132 
Produtos Tradicionais — Traditional 
ERaducis. «secure nejsor mer musas siso wo ss 335 379 447 421 ol 
Algodão — Cotton... 108 96 1 q 131 
4, “Minério de ferro — Iron, OTE sascos 81 103 100 103 107 
O onéro do mantants — mongonen & É a é Ê 
Ns Cacau e derivados — Cocoa and 
4 f > Decos odusta PRC Dana Loft focada E 46 41 . s4 7.2 
É Madeira de pinho — Pinewood ... 46 52 55 49 65 
E Açúcar — Sugar ....ccrrecireneeeo as 58 81 80 102 
Pa oo percicomnso -— oter (rom A " é 05 US 
si 
. RERRE)E SoDea caro aro o norma meo ola ole laiato 17 36 21 12 40 
Milho em grão — Maize (grain) .. 3 28 31 22 57 
Arroz — Rice ....cccceccerreceraros 1 24 33 5 nu 
p Couros e peles — Hides and Skins 12 24 30 30 pe] 
|: Sisal (fibra) — Sisal (fibre) ...... Ro 23 22 15 o 
“Óleo de mamona — Castor oil .... 24 2 22 3 36 
so 3 14 2 39 26 
| Lã — Wool ...........ccceceeceso ca 19 12 20 M 15 
* Outros EM dor Se Descese eo entre vo cine 156 221 234 212 281 


S.E.E.F. do Ministério da Fazenda. g , eg: 
! Economic and Financial Statistical Service, Finance Ministry. 


“Bouro 
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De maneira geral, as exportações brasileiras 
reagiram de modo extremamente positivo aos 
estímulos governamentais, objetivando a ele- 
vação da receita a níveis compatíveis com os 
planos de desenvolvimento. Nesse particular, 
é oportuno ressaltar que uma série considerá- 
vel de vantagens já estão definitivamente in- 
corporadas à política de comércio exterior, 
destacando-se, entre elas, as isenções relativas 
aos impostos de produtos industrializados, cir- 
culação de mercadorias, operações financeiras 
e de renda, bem como o draw-back e a dis- 
pensa de diversas taxas, quotas, emolumentos 
e contribuições incidentes sôbre rodutos ma- 
nufaturados. Além dessas medidas de nature- 
a itributária,/ outros incentivos de ordem fi- 
nanceira foram estabelecidos, tais como as 
isenções do Recolhimento i e 
pósitos de Garantia de Câmbio, em volume 
equivalente aos adiantamentos de contrato de 
câmbio concedidos a exportadores; a conces- 


são de redescontos especiais a uma taxa 
4% aa. a papéis de até 1 ano de vencimento, 
representativos de exportação de manufatura- 
dos; o financiamento e refinanciamento das 
exportações, bem como o seguro de crédito 
à exportação, instituído com a finalidade de 
proteger as entidades financiadoras e os ex- 
portadores contra os riscos iscos comerciais, políti - 
cos e outros inerentes às transações mercan- 
tis. Houve estímulos a novas modalidades de 
operações, das quais a exportação em con- 
signação tem condições de representar um ins- 
trumento bastante eficaz de promoção comer- 
cial. 


” 


A nova metodologia de reajuste da taxa de 
câmbio, por outro lado, veio dar ao exporta- 
dor uma garantia bastante sólida de taxa de 
câmbio real e satisfatória, eliminando a falta 
de estímulo e a especulação cambial próprias 
do regime anterior, O nôvo sistema represen- 
ta um grande passo no sentido de tornar-se 
a metodologia cambial sensível ao mecanismo 





(da formação de preços. 


A análise do comportamento das exporta- 


ções revela um certo equilíbrio dos preços no 
período, em relação ao ano anterior, conti- 





a VE ' 
nuando o setor primário da. : a co. 
mandar o intercâmbio, sustentado tradicional 


mente por alguns produtos, dentre os quais o 


café tem ainda participação decisiva. | 


TT 
o 
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Manufaturados 


A exportação de manufaturados em 1968 foi 
de US$ 130 milhões, valor pouco inferior ao 
obtido no ano precedente, de US$ 143 milhões. 
O valor médio das exportações, entretanto, au- 
mentou de forma altamente satisfatória, de 
US$ 183,00 por tonelada, para US$ 367,00. 


Verificou-se, pois, importante alteração na 
pauta do grupo, caminhando-se no sentido de 
produtos mais elaborados, Assim, por exem- 
plo, enquanto diminuía a exportação de ferro 
fundido — de US$ 10 milhões para US$ 25. 
milhões — aumentou-se a exportação de pro- 
dutos de ferro mais elaborados (barras, esho- 
cos, placas) de US$ 3,9 milhões para US$ 11 
milhões. Notou-se, também, expressivo aumen- 
to na exportação de válvulas eletrônicas, am- 
polas e bulbos elétricos — em um tótal de 
US$ 6 milhões —, mantendo-se no mesmo ní- 
vel as exportações de perfuradoras, tabulado- 
ras e equipamentos semelhantes. Os aparelhos 
eletrodomésticos mantiveram suas exportações 








de US$ 500 mil, verificando-se, todavia, expres- 
sivo incremento do item “revólvers e pistolas”, 
quase totalmente exportado para os Estados 
Unidos da América, perfazendo montante de 
US$ 2,5 milhões. Em resumo, enquanto de- 
crescia a participação dos produtos de pouca 
elaboração manufatureira, aumentava, ou per- 
manecia com os mesmos valôres, a pertinente 
a artigos mais elaborados. 


Como aspecto significativo de uma política 
de exportação mais realista em concernência 
às manufaturas, deve-se salientar, além do sis- 
tema de taxas de câmbio flexíveis, adotado 
em agôsto, a implementação das operações de 
redescontos do Banco Central a papéis repre- 
sentativos da exportação de manufaturados. 
O redesconto, realizado a um prazo de até 12 


meses, se faz a uma taxa de incentivo, pura- 
mente nominal, de 4% a.a., e montava a NCr$ 
48 milhões em 31-12-68, sendo suas operações 
iniciadas em janeiro do ano referido. 


Mercadorias 
Café 


O registro do volume de café embarcado 
para o exterior, em 1968, segundo elementos 
colhidos no Instituto Brasileiro do Café, reve- 
la um total de 19035 mil sacas, com uma par- 
cela egiiivalente a 600 mil de café industriali- 
zado e outra de 18435 mil do produto cru, 
como se vê do quadro a seguir. Trata-se do 
maior volume embarcado desde 1963, quando 
se exportaram 19514 mil sacas. 


BRASIL : 


CAFÉ EMBARCADO PARA O EXTERIOR 
Coffee Shipped Abroad 








DISCRIMINAÇÃO VARIAÇÃO 
E 1967 1968 E a 
Specification Variation 
1 — Café em grão 
Coffee in beans 
a) Sacas (bags) — 1000 16 740 18 435 + 1695 
b) VUSE milhões «sds e «sos eua 704,7 77I,6 -+...65,3 
CH USsaca (DA) can eus 42,10 41,76 — 0,34 
2 — Café Solúvel 
Instant Coffee 
a) Sacas (bags) — 1000 592 suo +. 8 
DI USA MAGE as sr cemamo 28,3 23,8 — 45 
= — 2 
e Espisacã (009) ccssusrecs 47,80 39,60 8, 
3— Total (1 + 2) 
Total 
a) Sacas (bags) — 1000 17 312 19,035 + 1703 
ii BILHÕES «costs scovosoo 733,0 793,8 + 60,8 
7 — (1,59 
c) US$/saca (bag) .......... 42,29 41,70 ( 


FONTE Instituto Brasileiro do Café. 
Source Brazilian Coffee Institute. 
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A receita estimada ascendeu a US$ 794 mi- 
lhões, a mais elevada desde 1957, ano em que, 
com uma exportação de apenas 14319 mil sa- 
cas, se obtiveram rendimentos eqiiivalentes a 
US$ 845,6 milhões. Registrou-se, em 1968, com- 


parativamente ao último trimestre de 1967, Ta 
zoável recuperação do valor médio da saca. 
exportada, embora, ao longo do ano, se tenha 
registrado tendência declinante do valor mé- | 
dio das exportações gerais do produto. E 


*Y, EXPORTAÇÕES BRASILEIRAS DE CAFÉ 











Brazilian Coffee Exports o 
ESTADOS UNIDOS OUTRAS ÁREAS TOTAL 
Fl o a A um it san Areas ais di Total 
Period 
Sacas Uss US$/ Sacas US$ US$/ Sacas Uss US$ 
1000 milhões Saca 1 UUM mutu0es saca 1000 milhões Saca 
Bags Bag Bags Bag Bags Bags 
SU ereção: aih 7150 381,8 53,40 5 744 306,3 53,32 12 89 658,1 53,36 
IMD as step is vaia 10 208 436,1 42,72 7515 37,9 40,97 17723 744,0 41,98 
10004. 2ã« dido sides 9381 4U2,8 42,93 7438 309,9 41,68 16 819 .12,7 42,38 
1961 220 NR a 8 542 368,3 42,86 8379 348,1 40,82 16 971 710,4 41,86 
1080 sis cabia Pee TRaR 8 158 327,1 40,10 8 218 315,5 38,39 16 376 642,6 39,24 
1968 Gois vaso cria 8 718 342,5 39,28 19 795 404,4 37,46 19 513 746,9 38, 
O PER, RS Tr 6 341 335,0 52,76 8 599 429,4 49,33 14 948 759, 50,84 
1908 . dk asso q To 6 613 315,5 52,46 7484 391,9 52,36 13 497 707,4 52,41 
1008. aezossuaairases 6 767 318,2 47,02 10 264 455,3 44,35 17 081 773,5 45,42 
1007. aurcinssas pude 6 524 287,7 44,09 10 807 445,3 41,20 17338 733,0 42,30 
1.º trimestre .... 1238 54,2 43,78 2319 103,8 44,76 3557 158,0. 44,41 
2.º trimestre .... 1564 69,0 44,11 2309 95,9 41,53 3873 164,9 42,57 
3.º trimestre .... 2378 107,7 45,29 3657 149,5 40,88 6 035 257,2 42,61 
4.º trimestre .... 1344 56.8 42,26 a 522 96,1 38,10 3 866 152,9 39,54 
EC NPR TI 8 401 361,2 43,00 10 634 432,6 40,68 19 035 793,8 41,70 
1.º trimestre .... 1916 82,2 42,90 2467 151,0 40,94 4 383 183,2 41,79 
2.º trimestre .... 2 065 89,0 43,09 2615 105,3 40,26 4 680 194,3 41,51 
3.º trimestre .... 2 188 95,2 43,51 3 169 128,3 40,48 5 357 228,5 41,72 
4.º trimestre (*). 1783 76,7 43,00 2407 96,3 40,00 4190 173,0 41,28 





Instituto Brasileiro do Café. 
Brazilian Coffee Institute. 


FonTE ( 
Source | 


aproveitou-se de parte do alargamento do ci- 
tado mercado, o que não vinha ocorrendo iúul- 
“timamente, Com relação ao atendimento do 
mercado europeu, os dados preliminares tam- 
bém se apresentam melhorados, na compara- 
ção anteriormente procedida, comprovando-se, 
pois, que a reação das vendas brasileiras se 


concretizou em grande latitude. A A reação d do . 
mercado “internacional correspondeu o incre. 


As exportações apresentaram singular rea- 
ção, no que se refere ao suprimento do mer- 
cado norte-americano. Com efeito, o volume 
para ali embarcado, de 1967 para 1968/cres- 
ceu quase dois milhões de sacas, voltando aos 
níveis de 1961/63. E de notar-se, a propósito, 
que a expansão das compras estadunidenses 
de café se deu de modo generalizado, eis que 


—— 


dados preliminares para as mesmas, de 1967 mento dos embarques gerais “do o produto “na- 
para 1968, incremento de aproximadamente cional, como se pode inferir dos seguintes ele- 
3700 mil sacas. De qualquer modo, o Brasil mentos: E. 





EXPORTAÇÕES MUNDIAIS DE CAFÉ 
World Coffee Exports 


UNIDADE 1000 SACAS 
Unit: 1000 bags 
CS a a a 





DISCRIMINAÇÃO q 
1963 = og6 E . 
Specification Eds 1905 1966 1967 1965 
Ano Civil — Civil Year ......... . 49 146 46 542 44 284 44 604 49 916 

Janeiro/Setembro ............... 36 267 36 384 32 348 38 8U9 3s 853 41 696 
Ano/Safra — Crop/Year ......... 5) 444 42 458 48 723 48 440 51 M2 ns 
Ano/Convênio — Agreement/Year 
Tot DES «do ca raca = + 49 263 42 416 50 745 49 656 52 759 = 
Dad “George Gordon Patcn Bulletin”. 

Na verdade, as exportações brasileiras ele- cotações, no disponível de Nova York, reflete 
varam-se, em 1968, cêrca de 9,8%, enquanto condições de um mercado relativamente tran- 
as exportações mundiais do produto apresen- giilo, principalmente depois de garantida a 
taram melhoria de aproximadamente 7 %. renovação do Convênio Internacional do Café, 

De outra parte, a evolução equilibrada das pelo prazo de 5 anos. 


“COTAÇÕES NO DISPONÍVEL DE NOVA IORQUE 
“CENTS” POR LIBRA-PÊSO 


Quctations on the Available in New York 
Us$ Cents per Weight Pound. 
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GAL Aca . O Qual y * AMA AAA, 

” AA CO | / anta » wi a CIA '$ pa 
CAFÉ 
Coffee 
COTAÇÕES NO DISPONIVEL — MÉDIAS MENSAIS 
Quotations on the Available — Monthly Averages 
MERCADO DE NOVA YORK 
New York Market 
1966 1967 1958 

a Santos Para- «Mams» Ambriz Santos os Para. eMams» Ambris Santos Pare game» ARIUMS 

8 (1) am o D+ ST o (3) 

Janeiro ...... 43.13 41.10 49.45 39.95 48.55 37.28 43.55 32.40 37.4 38.68 41.70 35.28 
Fevereiro ... 42.18 41.15 44.68 35.05 38.05 36.83 42.70 33.23 37.15 36.58 41.53 34.83 
DMITDO 22. ses» 42.73 40,78 49.53 34.60 37.83 36.63 41.28 32.60 37.28 36.48 43.03 34.65 
MR saosss>E 41.55 40.63 48.93 35.08 38.28 37.18 41.85 33.65 37.63 36.63 42.75 34.50 
é RR a 40.93 40.05 48.30 35.33 39.25 37.95 42.08 55.48 37.50 36.48 42.35 34.30 
SO ses so 40.63 39.38 48.48 33.88 39.05 37.43 42.16 36.10 37.50 36.48 42.70 34.63 
DUNNE ais a ssa 40.50 39.38 48.08 34.62 38.18 37.43 41.10 34.08 37.45 36.48 43.15 34.40 
Agôsto ....... 40.45 39.43 46.80 33.12 37.63 35.90 40.95 32.40 37.23 36.40 42.75 33.98 
Setembrc 40.23 39.03 45.40 32.28 37.28 36 58 40.58 32.65 37.35 36.50 42.63 34.28 
Outubro ..... 39.80 39.18 45.20 32.13 38.45 36.00 44.83 34.33 37.50 36.60 43.48 33.73 
Novembro ... 39.55 37.93 45.10 32.80 36.48 35.15 43.20 34.33 37.59 36.53 40 33.75 
Dezembro ... 34.33 37.78 44.18 82.18 36.78 36.20 42.60 35.28 37.68 36.76 42.68 33.20 
Média Mensal 40.583 39.57 47.43 33.98 37.82 36.92 41.M 33.83 37.43 36.56 42.69 - 34.25 

(1) Cafés brasileiros — Brazilian Coffee. a” 

(2) Café colombiano — Colombian Coffee. » 
(3) Café da África Ocidental Portuguêsa — Portuguese Western Africa Coffee. | 4 
dn? | “Complete Coffee Coverage”. », 1 


A melhoria da posição estatística do produ- 
to (diminuição de estoques), face à queda de 
produção, notadamente da brasileira, nas últi- 
mas três safras, tem contribuído para ter-se 
maior estabilidade dos “preços-ouro” da rubiá- 
cea. O quadro que se segue mostra o desen- 


volvimento da produção mundial; notando-se 
nêle o citado declínio da produção brasileira, 
a relativa estabilidade da concernente aos de- . 
mais produtores das Américas, como da 
própria Ásia e Oceânia, em contraste com a 
seguida ascensão do contingente produzido na 
África. 


“a PRODUÇÃO MUNDIAL DE CAFÉ EXPORTÁVEL 
. World Exportable Coffee Production 


POR 2 (JULHO/JUNHO) 


UNIDADE : 1000 SACAS 


v Crops Unit: 1000 bags 





1956/57 a 
PRODUTORES 1960/61 
Producing Countries (Médiay 
(Average) 
1 — América do Norte e Central . 6 521 
North and Central America 
2 — América do Sul .............. 34 767 
South America 
a) Brasil — Brazil ......... 23 927 
b) Colômbia — Colombia .. 6 650 
c) Outros — Other ......... 1190 
3 => MENOS UR aicoeby Sapiens ço ns aÃ 1º 283 
Africa 
5 — Ásia e Oceânia ........cco. 1 648 
Asia and Oceania 
5 =='Total Geral, «<p. 53 219 
Grand Total 


1964/65 1965/66 1966/67 1967/68 1968/69 





7549 7945 7101 8 195 7669 
26 340 46 603 25 700 81 845 26 203 
18 063 37 776 17 60) 23373 18 000 

6 500 7 000 6 350 6 800 6 360 

177 1827 1750 1872 1843 
15 258 16 659 14 826 16 815 16 973 

2137 2527 2524 302 Sm, 
51.279 73 134 50 150 59 927 53 599 





FONTES ( Para os dados da produção brasileira, IBC; para os demais, Dep. de Agricultura dos Estados Unidos. 
Sources | IBC for Brazilian production data; U.S.A. Department of Agriculture for all other countries. 





- A vista dêstes elementos, a análise do qua- 
dro das cotações revela o paradoxo segundo 
o qual, num mercado de posição estatística 
bem melhorada, somente decresceram as cota- 
ções do produto brasileiro, não obstante o de- 
clínio da produção nacional ao longo do pe- 
ríodo. Éste fato, ao que tudo indica, está efe- 
tivamente ligado à política mais agressiva de 
- vendas, já mencionada, não sendo, portanto, 
decorrente de maior volume de exportações 
via entrepostos, eis que não se está analisan- 
do valor médio da saca exportada, mas sim 
cotações de mercado. O importante a ressal- 
tar, a propósito, é a circunstância de que os 


demais produtores, em conjunto, mantiveram 
e até elevaram suas cotações no ano de 1968. 
E, conquanto não se tenham disponíveis ele- 
mentos gerais relativos às exportações dos de- 
mais concorrentes, sabe-se que a África conse- 
guiu, ao mesmo tempo, exportar mais e a pre- 
ços melhores que os de 1967. Os dados seguin- 
tes retratam o comportamento das exportações 
africanas do grão. A conclusão, do exposto, é 
que a busca da expansão e da recuperação de 
mercado para o café brasileiro não se faz sem 
perda relativa de receita, apesar de ser atual- 
mente favorável a posição estatística mundial 
do produto. 


EXPO E) 
RTAÇÕES AFRICANAS DE CAFÉ un Ga Ds dat cio 





African Coffee Exports Unit: Bags 1,000 
emo 1963 1964 1955 1966 1967 1958 
Janeiro/Setembro ............. 10 635 11 968 10 795 12 212 11 940 12 980 
Ano/Safra — Crop/Fear .......... (1963/64) (1964/65) (1965/66) (1966/67) (1967/68) — 
RETRATO ssa sas asso aces 13 687 14 214 14 716 14 885 15 558 — 
Ano/Convênio — Agreement/Year 
Outubro/Setembro ............ 14 939 13 050 15 007 15 344 15 978 — 





A análise das exportações de café em 1968 como visto no quadro a seguir. Tal participa- 


iti ã ati 1 se estabilizou nos últimos 
i to positivo da ma- ção, praticamente, 

revela, outrossim, o aspecto p Ea = : ax - : 
nutenção percentual da respectiva receita cam- raio is bstante Ss em E e 


bial, no valor global das exportações do País, terior. 


% » PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL DO CAFÉ NO VALOR TOTAL DA EXPORTAÇÃO 
Coffee Percent participation in Exports Total Value 





TOTAL DA EXPOR- VALOR DAS EX- 





TAÇÃO BRASI- PORTAÇÕES DE 
ANOS LEIRA do CAFÉ e 
Es Brazilian Total Coffee Exports 
Export Value 

TRT o e A = E RR » AZ 100 744 ss 
RR RS qu E ão co sc cimro 1 269 100 713 56 
RR 7 us ema ant so a de o vo 00,0 mp junto sro 1405 100 mo 51 
ARA nto cpa nie id ais ajmio à 0 caio e ado 1215 160 643 53 
rf EI 140€ 100 747 53 
ES AS PEER = co PR 1 430 1º0 760 53 
END e aa 6 é a e a E A so 2 a das pd 1596 100 707 4 
SBD A as sa aja PEV é Ee to 1741 100 Ts 42 
aiii Dipo Deo Sm RS 2 pa SE MEME 1654 100 733 44 
O a ao DN 2 ais e jo etnia 0 56 ABS 96 1 890 (*) 100 Tu 42 
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No quadro geral das exportações brasileiras 
de « “café, capítulo especial se abre ao solúvel. 
Em virtude da entrada em funcionamento da R 
Companhia Cacique de Café Solúvel e da Domi- tão prolongou-se durante o Ep 

a partir de 1965, notável elevação. Para o ano. ganização Internacionat do Café, invocando os. 


em foco, esperava-se que Os embarques 
atingissem cêrca de 800 mil sacas (eqiii- 
valentes ao produto cru), comparativa- 
mente a 590 mil de 1967 e 199 mil de 
1966. A expectativa frustrou-se, principal- 
mente em vista da interrupção das ativi- 
dades da Dominium. Seja como fôr, aex-. 

portação do produto industrializado deve 
ter alcançado a 600 mil sacas, com valor 
de US$ 238 milhões, nível baixo e con- 
sequiente da grande queda do valor mé- 
dio da saca exportada (1967 = Uss 47,80; 
1966 = US$ 39,60). Além m dos problemas 
de ordem interna enfrentados pela indús- 


tria do solúvel, o desenvolvimento de . 


suas atividades, em 1968, foi marcado, 
durante todo o período, pela expectativa 
inerente aos resultados das negociações 


EXPORTAÇÕES DE CAFÉ SOLÚVEL 
Instant Coffee Exports . 





ESTADOS UNIDOS E TOTAL 
U.s.A Other Countries Total 
ANOS Eid ti E a pj es 
Years 
Sacas Equivalência Sacas Equivalência Sacas Equivalência 
Bags em dólares em dólares 8 em dólares 
60 kg US$ Value 60 US$ Value 60 tg US$ Value 
2987 2. Mes 31 3 268 26 299 29 
pe RS — — 75ss 304 7588 304 
4900 .:.0 unia — -— 13 694 457 13 694 457 
1960 2.sose=aaos — -— 106 3 106 3 
ORE O. 5. son nm es 763 53 763 53 
e — -— 784 54 784 54 
ARDE stars O REda -— — 1368 142 1368 142 
190 5 usura — — 2501 212 2051 212 
1965" ego SqeR 14 326 685 575 58 14 901 e 743 
1966 cassa 191 400 9116 7249 408 198 649 9524 
TG Sacro 514 481 23 346 77 085 4 916 591 566 28 262 
1988 scene 





mm 





EXPORTAÇÃO DE CAFÉ SOLÚVEL 


Instont Coliee Export. vá tao: 


SACAS DE 60 bg 
“te 











têrmos do Artigo 44 do Convênio. Ésse dis- E 
— EXPORTAÇÕES BRASILEIRAS DE CAFÉ COMPARATIVAMENTE ÀS QUOTAS 


positivo regula as “disputas” entre os Mem- Pd a a BRASIL PELO CONSELHO DO CONVÊNIO INTERNACIONAL DO CASÉ 
aj — So E eemniemenime meemm ereta oflee Exports in Relation to Quotas Adiudicated 
bros do Tratado, no referente a tratamento Brazil By Internationol Coffee Agreement Counã dia a vo 


20.000 uni 100 uags (ha 


discriminativo nas exportações de café indus- 
trializado, dispondo, para a solução de -“im- 
passes”, a criação de uma Junta Arbitral, for- 
“mada por um membro de cada um dos países 
implicados e mais um presidente. 


15.000 


De outro lado, em consegiiência da ascensão o 
- do volume físico das exportações do produto 

nos dois últimos anos, a orientação brasileira 
“junto ao Conselho do Convênio Internacional 
do Café contemplou a necessidade de se obte- 
rem para o País quotas anuais maiores, o que, 
afinal, se conseguiu. - De fato, já a partir de 
1966/67 (ano-convênio de outubro/setembro) 
registraram-se aumentos na tranche de expol- 
tação do Brasil permitida para os mercados 
tradicionais. 





62/83 ea/6a euiss esjes sam erha 





QUOTA DO Convênio 
Agreement Quota 


QUANTIDADE EnrONTADA 


Exporteá Volema 


a 
ÚBRASIL 














QUOTAS E EXPORTAÇÃO DE CAFÉ UNIDADE : SACAS DE 60 kg 
Quotas and Exports Unit: 60 kg Bags 
QUOTAS ANUAIS EXPORTAÇÕES EFETIVAS (1) 
PERÍODO FIXADAS PELO Actual Exports (1) DIFEREN- 
Period CONSELHO E e A PA A ec É ÇAS 
: Yearly quotas esta- Mercados Tradicionais Mercados Novos Total Differences 
Ano/Convênio blished by Council Tradicional Market New Market Total 
Agreement/Year acta a à 
(A) (B) , (C) (D=A4-B+C) (E-A) 
a poeta . E 
TOBAGO riam sis mu aceita 17 794 944 17 819 944 669 367 18 489 311 + 25000 
1969/64 RR par Pao 18 692 589 16 283 019 741 274 17 024 293 — 2 409 570 
JOGAMOS elo a nn tá cena 16 827 452 12 502 973 511 508 13 014 481 — 4 324 479 
1965 nao orcs e rerre o 16 975 911 16 975 911 636 975 17 612 886 
LEGSNGMÇES ria Mo 17 311 938 16 672 361 567 166 17 239 527 — 699577 
LO SER mta eai are jpisvar 17 672 481 17 672 548 613 727 18 286 275 + 67 
1.º A Stcra ah 4 389 624 3 798 464 67 399 3 865 854 =" 591 160 
2.º trimestre ...... 4 389 625 4 218 444 164 682 4 383 125 -— 171 18] 
3.0: trimestre ..c-e- 4 446 615 4527327 152 813 4 680 140 = 80 712 
4.º trimestre ...... 4 446 617 4 485 923 165 833 4 651 756 + 39306 
OGRO” ima né ro nd 17 880 351 
1.º trimestre ..... E 4 470 088 4 470 088 144 156 4614 244 - 
2.º trimestre ...... 4 470 088 
3.º trimestre ...... 4.470 088 
4.º trimestre ...... 4 470 088 


qa ai ii ia ame ii a 


(1) Inclui café Industrializado. ” 
FONTES f Instituto Brasileiro do Café e Resoluções 
Sources | Brazilian Coffee Institute and Resolutions o 


do Conselho do Convênio Internacional do Café. 


f International Coffee Agreement Council, 
od 
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Cacau 


Interrompendo uma tendência crescente que 
se observava desde 1965, a receita cambial de 
cacau e derivados, em 1968, atingiu o montan- 
te de US$ 72,1 milhões, 14,5% inferior à de 
1967. Dêsse total, US$ 46,1 milhões correspon- 
deram a cacau em amêndoas e o restante a 
derivados. 


Em decorrência de condições climáticas ad- 
versas no início da florada, tanto da safra 
temporão quanto da principal, exportou-se em 
1968, em têrmos físicos, menos 34,1: % em amên- 
doas e 15,8% em derivados de cacau, do que que 
em 1967. 


O volume de cacau exportado em 1968, tanto 
processado quanto in natura, estêve bem pró- 
ximo do baixo nível do ano de 1964, quando 
a colheita foi prejudicada por más condições 
de clima e pela incidência de pragas e doenças, 


A região produtora do Sul da Bahia foi as- 
solada no princípio do ano por chuvas inter- 
mitentes, que provocaram grandes inundações, 
atrasando e reduzindo a safra temporão. Idên- 
tico fenômeno, em maior escala, registrando, 


PA 
NÚMEROS CACAU - CONSUMO MUNDIAL E FORNECEDORES DO MERCADO E 
INDICES Cocoa - World. Consumption And Market Suppliers. 


Index ns 

Numbers TA 
270 : 
260 
250 
240 


1945/49 1950/54 1955/59 1960/64 































E CaAs 
CA O le a» 


AUca. Í o . 


mesmo, o maior índice pluviométrico já 
tado para a região, ocorreu nas áreas proc 
ras de cacau da África. Assim, a particir 
do Brasil e da África como fornecedores « 
produto ao mercado internacional, no ano d 
1968, em decorrência dos fatôres adversos 
pramencionados, consignou o mais baixo 
do após-guerra. A parcela 
mo mundial reduziu-se, praticamen 
de da média calculada para o qiiingiiênio 18 
49, perdendo o Brasil oportunidade d 
ciar-se da expansão excepcional do c 
As estatísticas E Dina. 
“de mais do dôbro do consumo 
rivados. 


Por outro lado, o incremento da. 
desde o período Ea até 198, foi de a 













; fenômeno se explica pelo fato de que, 
“enquanto os africanos dispõem de muito maior 
“área para plantio e produção de cacau, com 
programas adequados de assistência técnica e 
quisa científica, no Brasil, na Bahia, a la- 
jura cacaueira se encontra em decadência, 


De e 


CACAU EM AMÊNDOAS 





Beans. 
ç Índice 
dos 
Preços 
ANOS Preços médios- 
TV oare médios base 
1060 t US US$/ton. 1957 = 
(1) pe a (3) = 10) 
Average (4) 
Price Indea of 
Average 
Price 
EROGT eesitie o» 110 67,7 635,42 100,0 
ER Doo: 103 894 864,46 136,4 
E... so 59,4 747,04 118,6 
DOBQL Eae SEA pi 622 551,48 87,8 
AOGT o. Ma 104 45,9 440,85 69,4 
Joga. 55 24,2 437,78 69,9 
BOBS cics 69 35,0 509,99 80,3 
HORA Soma NBr 34,8 466,02 73,3 
— pç a. 27,1 301,08 47,4 
GG Do 12 50,7 452,60 71,7 
DOET ls 114 59,1 518,42 82,6 
1968 (D) ... 75 46,1. 614,67 97,7 


Banco Central. 
FONTE SEEF — Ministério da Fazenda. 
| CEPLAC. 


para volume. 


A conjuntura da oferta mundial refletiu-se 


Ee SO 


=3 nas cotações internacionais do produto, ocor- 
: rendo, pois, que os preços médios das expor- 
| tações brasileiras de cacau em amêndoas se 
ê 4 elevassem substancialmente em 1968. Atingi- 
ram, então, na prática, os excelentes níveis as- 


sinalados em 1957, sendo que, no que concer- 


velha de mais de 100 anos, por isto que foi, 
ali, implantada sem observação de técnicas ra- 
cionais, para não nos referirmos a métodos 
modernos e pesquisas, que só tiveram início 
no País a partir de 1964, com a criação do 
Centro de Pesquisas do Cacau (CEPEC).. 


“AEXPORTAÇÃO BRASILEIRA DE CACAU E DERIVADOS E ÍNDICES DE PREÇOS 
COCOA — Brazilian Exports and Index of Prices 





DERIVADOS DE CACAU 
By-products 


RECEI-  % NO 
tndico  TACAM- TOTAL 


ÃO 
médios médios 
1000 t US$  US$/ton. 1957 = CACAU Tas 
(5) aa (MD = 100 Total 
es Average ” Cocoa nu e... 
) n 
Price Indez of pe podiam 
Average 
Price 
25 23,0 935,30 100,0 92,7 67 
28,4 872,74 93,3 117.8 9,5 
45 32,3 701,17 75,0 91,7 72 
44 29,4 662,20 71,8 98,6 7.8 
30 16,6 558,01 60,7 62,5 4,5 
23 18,4 796,41 85,0 42,6 2,5 
20 16,3 808,96 87,5 51,3 3,6 
mM 11,6 677,11 72,4 46,4 3.3 
18 13,4 744,44 80,6 41,1 2,6 
23 20,9 908,69 97,6 71,6 41 
22 25,2 1 145,45 123,5 84,3 51 
19 26.0 1 368,42 146,3 721 3,8 


OBS.: 1) Os dados referentes a derivados de cacau, em 1968, foram estimados com base em dados efetivos de 
manteiga, e sua relação com o total de derivados nos anos de 1965, 1966 e 1967, tanto para valor quanto 


ne aos derivados, observou-se elevação supe- 
rior a 46%. 


Quanto às cotações do disponível, no mer- 
cado terminal de Nova York, chegaram elas 
a alcançar, em dezembro, para O “Spot Ghana” 
50,88 centavos de dólar norte-americano por 
libra-péso, e para o Bahia 49,75, níveis que 


13 





: 
E 
; 
l 


EA PENTE o. + PR | 
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não se verificavam havia 10 anos, quando o 
“Bahia” se cotara, então, a 4885 e o “Gha- 
na” 50,20, 


Observe-se, ainda, que as médias anuais fo- 
ram as maiores dos últimos cinco anos, regis- 
trandose a máxima em dezembro e a mínima 
em junho, o que até certo ponto pode ser con- 
siderado paradoxal, porquanto, a esta altura, 
o mercado já havia tomado conhecimento da 
redução do “temporão brasileiro” e das pers- 
pectivas desfavoráveis à safra principal baiana. 


Númeres CACAU - PREÇOS, PRODUÇÃO E CONSUMO MUNDIAIS 


e] Cocos - World Prices, Producãos And Consempõos 
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Acucar 


As exportações brasileiras de açúcar, em 1968, 
atingiram o valor aproximado de US$ 105 mi- 
lhões, ultrapassando substancialmente os US$ 
84 milhões anotados para o ano anterior. O 
aumento verificado na receita deve, todavia, 
ser computado à ampliação das compras reali- 
zadas pelo mercado preferencial norteameri- 


cano, uma vez que o volume exportado se si- 


Com efeito, os dados indicam que os esto- 
ques mundiais do produto, em mãos dos paí- 
ses consumidores, se situam nos mais baixos 
níveis relativos da fase de após-guerra, não 
chegando a representar nem 20% do consumo 
mundial. 

A redução dos estoques, em 1969, estimada 
em 225 mil toneladas, deverá colocálos em 
tôrno de 70 mil toneladas, o que representa- 
rá, apenas, aproximadamente 5% do consumo 
mundial. 


tuou em posição bem inferior ao do ano de 
1967, 


De outra parte, as 553 mil toneladas de açú- 
car vendidas aos Estados Unidos da América, 
ao preço médio de US$ 137/t, permitiram com- 


das no mercado mundial, eis que os custos | 


nacionais da produção de açúcar demerara gi- 
raram em tôrno de US$ 94/t e as exportações 
realizadas para o mercado mundial livre alcan- 
caram o preço médio de US$ 55/t. | pd 
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MERCADO MUNDIAL (excl. EUA) 


ANOS World Market (excl. USA) American Market Pout 
Rosra Volume Faça Preço Méd 
reço io Volume Val Pre ) » 
Volume Value Average Price Volume Value Ave Rot Verme ba 

“A RS) Value 
O esp 424 45,9 108,3 da 
RR 758 57,3 75,6 e e qa 758 873 

RE cs. 606 42,1 67,8 10 0,7 70,0 616 425 

Ras aco 679 46,9 69.1 so 10,8 120,0 769 57,7 
— DID 489 32,1 65,6 294 33,5 114,0 783 65.5 
ASA 99 5,4 54,8 341 33,7 98,9 440 39.1 
RREO... 6. 11,3 149,3 424 54,3 139,8 5.0 76.6 
E PAPA 90 14,7 163,3 162 18,2 112,3 252 32.9 
RR... 43 24,5 50,7 329 33,3 101,2 812 57.8 
RR ess... 9222 - 567 25,7 45,3 428 53,9 125,9 995 79.6 
o 532 20,7 38.9 483 62,1 134,1 995 83,5 
RO) ......... 355 19,6 55,1 553 75,7 136,9 909 104,8 
ss 


O mercado mundial livre iniciou o ano de 
1968 com franca recuperação de suas cotações. 
“As perspectivas de conversações para a con- 
- clusão de um acôrdo internacional (reunião 
“realizada em “Genebra, no mês de abril, sob o 
- patrocínio da UNCTAD) deram impulso otimis- 
“ta ao mercado. Além disso, a safra cubana se 
frustrava e apresentava sinais de que não ul- 


trapassaria 5,5 milhões de toneladas. As pre- 
visões otimistas, porém, não duraram muito, 
e mesmo antes de se efetivar a reunião de Ge- 
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VALOR * US$ MILHÕES 


4 
EXPORTAÇÃO DE AÇÚCAR 
Sugar Exports 


PERIODO 1957/1968 
Period 


PREÇO MÉDIO : vUs$sA4 


Valuc' US$ Million Average price: USg/ton 
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“MERCADO AMERICANO 


nebra os preços começaram a baixar. Em vis- 
ta do resultado da primeira reunião, os preços 
caíram, no disponível de Nova York, de US$ 
51,70t, observado em fevereiro/68, para US$ 
30,10/t, em setembro do mesmo ano. 


A segunda reunião, no dia 24 de outubro, 
também em Genebra, culminou com a conclu- 
são de acôrdo sôbre o produto. A partir de 
então, os preços vêm-se recuperando progressi- 
vamente, tendo atingido US$ 64,00/t, em de 
zembro 68. 


“» PRODUÇÃO, ESTOQUE E CONSUMO MUNDIAL DE AÇÚCAR 










E” World Sugar Production, Stock and Consumption 
TONELADAS/MILHÕES 
Million/tons 
1 = 
DISCRIMINAÇÃO 1967/68 966/67 1965/66 
Petar Absoluto % Absoluto Fo Absoluto % 

Specification Absolute Absolute Absolute 
Produção — Production .......... 67,5 + 2,5 65,8 + 41 63,3 — 5,7 
Consumo — Consumption ........ 67,7 + 3,2 65,6 + 4,3 62.9 + 48 

Estoque Final — Final Stock .... 18,0 18,4 18,6 















“Fonte / F. O. Licht's — International Sugar Report. 
Source 1 


A fim de dosar a oferta do mercado livre, 
o Acôrdo Internacional do Açúcar fixou, para 
o referido mercado, a quota global de expor- 
tação, durante o ano de 1969, em 7 567000 to- 
neladas métricas. Os principais exportadores 
receberam as seguintes quotas básicas: Cuba, 
2155000t; Austrália, 1100 000t; China Naciona- 


lista, 630 000t; África do Sul, 625000t. Essas 
quotas serão reajustadas em função da oscila- 
ção do preço de mercado, A observação dês- 
ses preços se fará através das bólsas de Nova 
York e Londres. A partir de 5,25 centavos de 
dólar por libra-pêso, para cima, tornar-seão 
sem efeito tôdas as quotas básicas, isto é, será 


H5 
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totalmente liberada a exportação. Se os pre- 
ços caírem a menos de 3,5 centavos norte-ame- 
ricanos por libra-pêso, as quotas básicas serão 
reduzidas em 10%. O preço mínimo será de 
3,25 centavos de dólar por libra-pêso. Caso as 
cotações caiam abaixo dêsse valor, o Conselho 
se reunirá para, por votação especial, reduzir 
as quotas abaixo da tonelagem considerada mí- 
nima, isto é, abaixo de 90 % da tonelagem bá- 
sica. 


O ano de 1969 iniciou-se com uma redução 
de 10% das quotas básicas, uma vez que os 
preços se vêm situando abaixo de 3,50 centa- 
vos de dólar por libra-pêso. A expectativa é 
de que o simples funcionamento do Acôrdo 
permita recuperação substancial dos preços — 
(em dezembro/68 as cotações giraram em tóôr- 
no de 2,80 centavos de dólar por libra-pêso). 


Outro fator que está contribuindo notâvel- 
mente para a melhoria das condições de ex- 
portação é a nova política cambial de taxas 
flexíveis. Anteriormente, à medida em que os 
custos internos se elevavam em consequência 
da inflação, tornava-se quase impossível a co- 
locação do produto no mercado livre. Em cer- 
tos períodos, a irrealidade da taxa cambial, 
conjugada a baixas cotações, determinava re- 
muneração insuficiente para cobrir, sequer, 
50 % dos custos internos de produção. 


Algodão 


A exportação de algodão em rama atingiu 
a cifra de US$ 1 ilhões contra US$ 91 ini- 
lhões em 1967. Esse acréscimo substancial de 


- 43% da receita em dólares foi motivado, prin- 


cipalmente, pelo aumento da produção brasi- 
leira, que ensejou maiores excedentes expor- 
táveis, e, ainda, pelo fato de que a colocação 
dos estoques norte-americanos, nos dois últi- 
mos anos, veio restabelecer o equilíbrio do 
mercado internacional. 


Embora os preços mundiais se encontrassem 
em baixa, a disposição dos exportadores quan- 
to à negociação da safra não foi afetrda, gra- 
ças à elevação da taxa cambial, que anulou a 
gravosidade do produto, no início do ano. 


Milho 


As exportações de milho totalizaram 1 280 
mil toneladas, perfazendo US$ 57 milhões em 
divisas. Éste resultado expressivo deveu-se aos 
seguintes fatôres fundamentais: 1) safra ele- 
vada em 1967/68, a qual alcançou 15 milhões 
de toneladas; 2) carência de milho no sul da 


' Europa, o que proporcionou ao Brasil opor- 

tunidade de colocar, nesse mercado, apreciável 
volume do cereal; 3) conquista de novos mer- 
cados. 


O Brasil situa-se como segundo produtor 
| mundial de milho e tem como principais con- 
| correntes a Argentina e os Estados Unidos. O 

primeiro, malgrado sua produção inferior à 
nossa, destina a maior parte da mesma ao 
mercado 'éxterno; quanto ao segundo concor- 
rente, sua participação elevada na oferta mun- 
dial afeta fo comportamento dos preços inter- 
nacionais: A magnitude das safras norte-ame- 
ricanas a 104 milhões de toneladas em 1966/67 
e 119 milhões em 1967/68 provocou, nos pre- 
ços do mercado mundial, tendência baixista, 
prejudicando o cereal brasileiro, que é de qua- 
lidade is a do perspectivas, entretanto, 
são excelentes, devido, principalmente, à gran- 
de aceitação do produto nacional. 
a 


à 


A capacidade de escoamento dos dois A 
| de embarque do milho, Santos e Paranaguá, 


8 limitag todavia, as exportações em tôrno de 


| 1 milhão de toneladas, /situação esta que de- 
verá permanecer até 1970, impedindo o Brasil 
de ampliar suas exportagões da espécie, apesar 
das boas características que lhe oferece o mer- 
cado externo. 


Carne Bovina 


Em 1968, as exportações brasileiras do item 
alcançaram US$ 39 milhões, ou seja, montan- 
te substancialmente superior ao registrado no 
ano precedente, que foi de US$ 28 milhões, O 
ritmo das exportações brasileiras da espécie 
não tem sido regular em decorrência da gran- 
de dificuldade de penetração no mercado in- 
ternacional, em face, sobretudo, da competi- 
ção dos exportadores tradicionais. 

Minério de Ferro pe 

As exportações do minério de ferro foram 
da ordem de 15 milhões de toneladas, ao 
preço médio de US$ 7,10 FOB/t, proporcio- 
nando, desta forma, receita divisas, de 
cêrca de US$ 107 milhões “acréscimo de 
0,7 milhão de toneladas e Uss 4 milhões, em 
relação a 1967, tem principal razão de- 
terminante a circunstância de” que a Compa- 
nhia Vale do Rio Doce — a qual participa 
com 80 % das vendas de minério ao exterior — 
produz, para o mercado internacional, tendo, 
por conseguinte, seguro conhecimento das pers- 
pectivas conjunturais. As oscilações que por- 
ventura venham a ocorrer na receita são de 








“* caráter mínimo, não chegando a influir . nas 
2 

"metas programadas. 

RE o os. 


Por outro lado, na tentativa de conquista 
de novos mercados, o Brasil está sofrendo 
forte concorrência da Austrália, a qual mudou 
radicalmente suas diretrizes, passando de re- 
gime restritivo para total liberalização das ex- 
“portações de minério de ferro. No que tange 
à área socialista, o Brasil teria ótima opor- 
tunidade de elevar rapidamente suas expor- 
tações, graças à inauguração de importantes 
complexos siderúrgicos na Polônia e Bulgária. 





Entretanto, devido a problemas de balanço de 


pagamentos com tais países, tornam-se proble- 
máticas as exportações para o setor indicado. 


Minério de Manganês 


A exportação de manganês atingiu US$ 24 
milhões, “com volume de 1 milhão de tonela- 
das, 1 negociadas nesse mesmo ano, e 100 mil 
toneladas comercializadas em 1967, porém em- 


barcadas sômente no ano seguinte. 


A comparação do valor apurado em 1968 
com o de 1967 (US$ 14 milhões) não significa 
possível pinta de novos mercados nem au- 


CR “IMPORTAÇÃO (FOB) 


mento de possibilidades futuras em relação ao 
minério. Tratou-se, apenas, com efeito, da re- 
cuperação de mercados tradicionais, afetados, 


então, por conjuntura desfavorável às expor- 
tações. 


A queda dos preços do manganês parece ter 
atingido seu ponto crítico, pois existe atual- 
mente excesso de oferta, da ordem de 500 
mil toneladas, e a procura do manganês de- 
pende essencialmente da produção do aço Em 
tais circunstâncias, seu mercado é de dimen- 
sões limitadas e, atualmente, prejudicado pelo 
excesso de estoques acumulados pelos países 
consumidores. 


Outrossim, desde 1963, vem o produto brasi- 
leiro sofrendo forte concorrência de novas fon- 
tes produtoras (Gabão e Austrália). 


importações 


Refletindo o ritmo de crescimento da eco- 
nomia nacional, as importações brasileiras de 
mercadorias atingiram, em 1968, US$ 1856 mi- 
lhões FOB./Relativamente ao exercício de 1967, 
o aumento absoluto registrado alcançou US$ 
415 milhões. 





Imports | 3 
TÁGELA- ( E) 1964/1968 
cio US$ MILHÕES 
US$ Million 
k 1964 1965 1966 1967 19658 
DISCRIMINAÇÃO = 
Rpocification 1 Valor % Valor % Valor % Valor % 
o À Add Valus ig Value z Value Value Value 
CT É VP TT E 240 22,1 209 22,2 236 18,1 229 16,0 312 16,8 
Raw materials 
Petróleo e derivados ........... 180 16,6 157 16,7 170 13,0 155 10,7 200 10,5 
Petroleum and by products , 
DR e sssucncunescesve aos 60 5,5 52 5.5 66 5,1 74 5,3 n2 Gu 
Others q 
Gêneros Alimentícios e Bebidas .. 251 23,1 177 18,8 233 17,9 279 19,3 283 15,2 
Foodstuffs and Beverages 
ERRiEsT jenis, ETROGa SE css costa ras 176 16,2 114 12,1 142 10,9 153 10.6 154 5.3 
Wheat grain 
DC sms sascn mio» o conuca 5 6,9 63 6,7 9 0 126 8,7 129 .u 
Others 
9 15,2 
Produtos Químicos e Farmacênticos 127 11,7 151 16,0 197 15,1 201 13,9 283 
Chemical and Pharmaceutical pro- 
ducts 
seus coça e essa Bar, ag 288 26,5 229 28 35 2, 447 so 62 33.5 
Machines, equipments vehicles, 
spare parts and accessories 
Outros produtos ................... 180 16,6 N5 18,7 280 21,5 285 19,8 356 19,3 
Other products 
TOTAL GERAL (FOB) ...... 1 086 100,0 941 100,0 1308 100,0 141 100,0 185 100,0 
2s 377 
PIB REAL (USS MILHÕES) ..... 23 534 24 750 25 394 26 664 
PARTICIPAÇÃO DA IMPORTA- E 7” adé 
ÇÃO SOBRE O PIB ........... 4,6 3,8 
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e. e 
] As importações de bens diretamente vincula- '* Finalmente, é significativo assinalar que a. 
dos aos fatôres de produção, isto é, máquinas participação das importações atingi 
e equipamentos, matérias-primas e produtos pe o ne 1968 Bras ardido el R 
químicos, respondem por 82% do incremento | paço g us sa at 
'gistrado em 1960 e iguala o de 1961, anos em 


verificado no exercício, totalizando o cresci- 
' mento dessas rubricas US$ 340 milhões Em que foi maior o crescimento real da economia 


têrmos relativos esta classe de importações brasileira. 
correspondeu, nó período 1964/67, a 61,0% do 
0 
valor total e, em 1968, a 65,5%. IMPORTA ções BRASILEIRAS Sa 
Num mercado em expansão, seria natural, - US$ MILHÃO Us Pia 
outrossim, ocorresse elevação dos suprimentos [77 ouros produtos GENEROS ALIMENTICIOS 
| | Other Products Rnegal qu 


de bens não essenciais. Consequentemente, as 
importações do item “Outros Produtos”, entre 
os quais se inclui extensa gama dos referidos 
bens, acusaram, em relação a 1967, crescimen- 
to de US$ 71 milhões. | AO! | 

) . FA à . 

A propósito, estima-se que O valor das im- 
portações de todos os bens não essenciais, isto 
é, não só os incluídos na rubrica acima, mas 
também veículos, alimentos e bebidas, classi- 
ficados em outros grupamentos, tenha” alcan- 
cado US$ 100 milhões, aproximadamente, em . 
1968, o que situaria a sua participação, no to- 
tal, em cérca de 5%. 


MAQUINAS EQUIPAMENTOS 
Machines & Equipment 






MATERIAS PRIMAS 
Raw Material 
PRODUTOS QUIMICOS E FARMACÊUTICOS 

Chemical & Pharmaceutical Products 


Sra 





É forçoso reconhecer que a extinção da ca- 
tegoria especial e a redução geral de tarifas 
procedidas em 1966 — medidas essas conju- 
gadas com as facilidades de obtenção de cré- 
ditos comerciais de curto prazo à custos bai- 
xos, no exterior, bem como com O sistema an- o 


terior de reajustes da taxa de câmbio a lon- Créd » en aca 
gos intervalos — estimularam êsse tipo de im- 
portações. Fetróleo e Derivados 


Por outro lado, diante de alguns impactos 
A importação de petróleo e derivados atin- 


indesejáveis verificados no Balanço de Paga- , , 

mentos, e a fim de se evitarem prejuízos reais pis E = carriapan retire eee Ee 
à indústria nacional, ante pespectivas de man- de nadas de petróleo bruto (US$ 133 mi- 
ter-se o mercado consumidor em expansão, O lhões) e 2008 toneladas de derivados (US$ 67 
Govêrno baixou a Resolução 94, de 16-7-68, proi- milhões). O acréscimo verificado em relação 
bindo praticamente a utilização dos créditos a 1967 deveu-se, por sua vez, ao aumento do 
comerciais para os produtos cuja tarifa adua- preço médio do óleo cru, mantendo-se relati- 
neira fôsse igual, ou superior, a 50%, Ou- vamente constante o volume físico importado. 
trossim, as autoridades monetárias introduzi- 'No que concerne aos derivados, ocorreu ele- 
ram modificações no sistema de reajustes da “vação de 100 % da tonelagem entrada no País 
taxa de câmbio, em agôsto, e, mais recente- , e de 68% no respectivo valor, acusando o pre- | 
mente, adotaram novos níveis tarifários para ' ço médio, entretanto, redução de 27%. O in- 
êsses produtos (Decreto-lei n.º 398, de 30-12-68). ' cremento das importações de derivados de- 
Procurou, assim, o Govêrno corrigir as distor- “veuse à expansão do consumo interno, “sem 
ções que se vinham verificando nesse setor. * correspondente aumento da produção interna. 
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, 3 f Em geral, as importações de petróleo e de- 


, À rivados têm tido comportamento decrescente 


em relação ao total das importações, sendo 
que os investimentos efetuados no sentido de 
incrementar-se a produção nacional de óleo 
bruto e o refino vêm contribuindo decisiva- 
mente para êsses resultados, 


Espera-se, por outro lado, que o aumento 


“do consumo seja atendido pelo acréscimo pro- 


gramado no setor de extração de óleo cru. 
Entretanto, cabe considerar que, no tocante ao 


- refino, somente em 1972 estará a capacidade 


instalada apta a satisfazer a procura prevista, 


“ exceto no caso de certos derivados especiais, 


tais como lubrificantes e combustível para 
aviões a jato, por exemplo, que, total ou par- 
cialmente, tenham de ser ainda importados. 
Os gastos com petróleo e derivados deverão, 


nessas condições, permanecer em valor abso- 
luto estacionário, reduzindo-se, contudo, sua 
participação relativa no total das importações. 


Trigo 


A participação do trigo na pauta de impor- 
 tações do Brasil tem apresentado como ca- 
racterística predominante o movimento ascen- 
' sional. As aquisições brasileiras no exterior, 
durante o ano de 1968, elevaram-se a 2907 
mil toneladas — incluídas, nesse total, as 410 
mil toneladas do carry-over — representando, 
aproximadamente, US$ 168 milhões, eis que o 
preço médio da tonelada situou-se em US$ 
57,96. Dêsse valor, US$ 155 milhões correspon- 
deram, efetivamente, a cereal entrado no País, 
no exercício, conforme demonstram os qua- 
dros a seguir. 


IMPORTAÇÃO BRASILEIRA DE TRIGO - 
Brazilian Imports of Wheat 











1000 t US$ MILHÕES uss 
1506 9 62,24 
1 820 112 61,61 
2083 122 50.9 
1881 117 62.45 
2192 139 63.62 
2176 139 63,78 
2609 176 67.50 
1876 14 eus 
2379 142 59.69 
2533 153 0a. 
2997 165 57.96 
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TRIGO 
Wheat 


VOLUME IMPORTADO POR PAÍS DE ORIGEM 
Volume Imported by Country of Origin 


PROCEDÊNCIA ADQUIRIDO DESCARREGADO 

Origin Acquired Unloaded 
«Carry-over» (67/68) .............. 409 874 409 s74 
Bulgária — Bulgaria .............. 135 000 137 332 
E.U.A. (MI) — EUA .............. 470 000 447 678 
E.U.A. (PL-480) — USA .......... 448 000 365 432 
França — PrONCS 2)est-srcsaess 150 000 153 045 
URSS — DBSR ..-sesceescoraracsro £0 000 79 029 
Argentina — Argentina ........... 1 000700 958 510 
Argentina (MI) — Argentina ..... 64 009 59 908 
Uruguai — Uruguay ............. 1509 000 Em, 


Argentina — Argentina .. 
Argentina — Argentina .. 


RODO O DRA o nona 
EU.A — USA .......... 
EM UM Ema. 
França — France ........ 
URSS — USSR .......... 
Uruguai — Uruguay ..... 

TOTRE sa sê Ea 


COMPRAS NO EXERCÍCIO DE 1968 
Purchases in 1968 


FORMA DE AQUISIÇÃO 
Purchase System 


4 suo 





Acôrdo de 8-3-1968 — Agreement of 8-3-68 ............. 
Mercado Internacional — International Market ........ 
Acôrdo de Comércio — Trade Agreement .............. 
Mercado Internacional — International Market ........ 
Mercado Internacional — International Market ........ 


Acôrdo de Comércio — Trade Agreement .............. 
Acôrdo de 29-3-1967 — Agreement of 29-3-1967 ........ 


Fonte ( Junta Deliberativa do Trigo. 
Source | Wheat Resolutions Committee. 








O consumo de trigo pelo parque moageiro senta um aumento de 453721 toneladas, relati- 


O mo iranscurso do amo de 1968, ele. vamente à quantidade consumida em 1967, cujo 
montante foi representado por 2347089 tone- 
vou-se a 2 800 810 toneladas, volume que repre- ladas. 


POSIÇÃO DO ABASTECIMENTO EM 31-12-1968 
Supply Position in 31-12-1968 


5 REA PE Tm oC do nad de nRo asa dt sea o Sa ss a 5 
DISCRIMINAÇÃO 


MIN: ADQUIRIDO DESCARREGADO ATRIBUIDO 
Specification Acquired Unloaded Alotted 


NEatry over» (67/68) <..........os. 49 874 409 874 












409 S74 
nico: Nacional cs... cssrers 334 699 64 699 
Domestic Wheat 
Eirigo Estrangeiro cecscsmasiizaroo 2 497 000 2 E11 803 2 026 237 
Foreign Wheat 
RETA e s-tafass jafpto a é 327) 1513 302167 2 800 S10 
Total 
TRIGO - CONSUMO APARENTE Wheat - Consumpion 
CONSUMO APARENTE IMPORTAÇÕES PRODUÇÃO INTERNA UNIDADE: 1000 + 
EB consumption Ee Imports Domestic Production Unit: 1000 tons 


1957 1958 1959 1960 1961 1962 1963 1964 
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SERVIÇOS | 


O resultado líquido das transações de invi- 
síveis para o ano de 1968, de acôórdo com es- 
timativas preliminares dos itens de serviços, 
indica a ocorrência de um deficit da ordem 
de US$ 537 milhões, Sôbre o exercício de 1967 
— US$ 528 milhões ajustados pela exclusão de 
USS 39 milhões de reinvestimento de lucros 
para efeito de comparabilidade, uma vez que 
são desconhecidos os reinvestimentos efetua- 
dos em 1968 — êsse resultado apresenta ape- 
nas um ligeiro acréscimo, 


É importante assinalar que o acréscimo no 
exercício foi o de menor expressão em tôda 
a sórie histórica dessas rubricas, fato que se 
pode atribuir a um crescimento da receita de 
maneira mais acentuada do que o registrado 
nas despesas, Enquanto os recebimentos cres- 
ceram de 9% em 1968, os dispêndios — ex- 
clusive os lucros reinvestidos em ambos os 
exercícios — elevaram-se de apenas 2%, 


Para a elevação da receita, da ordem de US$ 
17 milhões, a maior contribuição coube aos 
serviços ligados aos transportes marítimos e 
aéreos internacionais, representados por fretes 
de exportação, pequenos reparos, e serviços de 
manutenção de navios e aeronaves de bandeira 
estrangeira. 


No que respeita à despesa com serviços, os 
fatos de maior expressão foram as reduções 
ocorridas nos itens de transações governamen- 
tais, e serviços diversos, bem como a estabili- 
zação, aos níveis de 1967, das remessas de ju- 
ros. Sôbre o primeiro item, o seu comporta- 
mento no exercício é reflexo das medidas de 


contenção de gastos oficiais de representação 


no exterior seguida pelo Govêrno. 


A melhoria na conta de serviços diversos, | 


por seu turno, acusa os efeitos das limitações 
impostas às operações conduzidas no mercado 
de. câmbio manual, através das quais se reali- 
zavam anteriormente transferências pessoais 
para contas de depósitos no exterior, paga- 
mentos de mercadorias indevidamente ingres- 
sadas no País e gastos pessoais abusivos. 


As remessas líquidas de juros se mantive- 
ram nos níveis praticamente idênticos do ano 
anterior (US$ 200 milhões contra US$ 201 mi- 
lhões em 1967). Para êsse resultado concorreu 
principalmente o menor dispêndio de juros sô- 
bre empréstimos compensatórios (US$ 40,8 mi- 
lhões em 1968 contra US$ 50,5" milhões em 
1967), redução essa que compensou o aumen- 


to verificado nas remessas de juros sôbre em- . 
préstimos e financiamentos de tipos não-com- | 


pensatórios. 


Fato relevante no exercício de 1968, ainda | 


quanto à despesa, é o do comportamento re- 


lativo a fretes com importações pagas a ar- . 


madores estrangeiros. 


A política de transportes marítimos de lon- 
go curso seguida pelo Govêrno tem-se orienta- 
do no sentido de procurar aumentar gradati- 
vamente a participação dos navios de bandei- 


ra nacional, quer na exportação quer na im- 


portação. Na receita de fretes, o sucesso dessa 
política é evidente, haja vista que entre 1964 


e 1968 os recebimentos por exportação evoluí- . 


ram de US$ 12 milhões para US$ 30 milhões. 
Do lado dos pagamentos, nota-se que os fre- 
tes sôbre importações pagos a navios estran- 


geiros vêm declinando a partir de 1964. Até | 


1963 as saídas de divisas para êsse fim alcan- 
cavam cêrca de 10% do total FOB das impor- 
tações, declinando, a partir daquele ano, até 
6,6% em 1968. Em têrmos absolutos as recei- 
tas de fretes de importações evoluíram de 
US$ 49 milhões em 1965 para US$ 100 milhões 
em 1968. É, portanto, considerável a economia 
de divisas obtida, mesmo considerando que 
parte dêsse transporte é realizado mediante o 
afretamento de navios. 


As demais rubricas de serviços apresentaram 


'* comportamento normal dentro da pauta de es- 
trutura nitidamente deficitária dessas contas. 


“CAPITAIS AUTÔNOMOS 


O movimento de capitais autônomos, em 


1968, comportou-se de modo altamente favo. | 


rável, bastando assinalar que o seu ingresso 
líquido cifrou-se em US$ 555 milhões. O to- 
tal dos ingressos atingiu a cifra de US$ 1001 
milhões e as saídas a US$ 446 milhões. 


Ressalta dêsse resultado o desafôgo propor- 
cionado pela utilização de créditos de origem 
externa, a médio e longo prazo, no amparo 
não só de importações de bens e equipamen- 
tos destinados a investimentos fixos, como 
também para atender às necessidades de ca- 
pital de giro das emprêsas privadas. 


Com relação aos capitais preponderantemen- 
te de giro, notou-se no exercício a total inver- 


são da tendência negativa da sua movimenta- . 
ção no triênio 1965/67, quando as saídas líqui- | 


das, em cada um daqueles anos, foram supe- 


riores a US$ .100 milhões. Em 1968, o movi- 
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mento líquido traduziu-se por um ingresso de 
US$ 221 milhões. Nesse total, destacam-se as 
participações dos capitais regulados pela Ins- 


trução 289 e pela Resolução 63, que forneceram 


ao País recursos líquidos estimados em cêrca 
de US$ 277 milhões. 


As possíveis pressões que um retôrno ma- 
ciço de capitais poderia exercer sôbre o ba- 


lanço de pagamentos foram contornadas pela 


adoção de uma política realista de compati- 


À bilização à contratação de créditos externos 


com as nossas efetivas necessidades no parti- 
cular e com a capacidade de atender aos res- 
pectivos serviços de amortização e juros, pro- 


* curando-se obter condições mais favoráveis de 


prazo e juros junto aos credores estrangeiros, 
representados por entidades internacionais, go- 
vernamentais e privadas dos países exportado- 
res de capital. 


Quanto aos ingressos de capitais destinados 
a investimentos fixos, cabe observar que a ci- 


fra de US$ 780 milhões não incluí os reinves. 
timentos, ao contrário do que aconteceu nos 
exercícios de 1964 a 1967. A inclusão dêsse 
montante, que se estima substancial, deverá 
elevar o movimento líquido já registrado, com- 
pensando, aínda, com vantagem, a queda ve- 
rificada nos capitais provenientes de novos in- 
vestimentos. 

Relativamente à natureza dos tomadores no 
País, estima-se que, do total de ingressos bru- 
tos, US$ 490 milhões, aproximadamente, te- 
nham se dirigido ao setor privado, preocupa- 
do em atender às exigências de investimentos 
da economia em expansão, em resposta aos 
estímulos da política adotada pelo Govérno, 
nesse sentido; e os restantes US$ 290 milhões 
tenham sido absorvidos pelo setor público na 
execução das grandes obras de infra-estrutura 
econômica e social, principalmente nos setores 
de energia, comunicações e transportes, dentro 
da formulação geral da política de desenvol- 
vimento. 


“4CAPITAIS AUTÓNOMOS 
Autonomous Capitals 





1964/1968 
RIMINAÇÃO 
ESTE êi 1964 1965 1966 1967 1965 
Specification 
I — Ingressos para investimentos fixos (1 a 3) 3 517 667 645 ia 
k Inflows in investment (1/3) 
1) Investimentos — Investments ........ 28 7 7 7 A 
Em equipamentos — In equipments 6 5 12 5 ho] 
> Em moeda — In currency ......... 22 65 52 m 45 
2) Financiamentos e empréstimos — Loans 
) Ra Mi ares cpsraccpegaresvaroco 221 58 520 7. 
Em equipamentos — In equipments 115 gs 159 170 za 
Em moeda, inclusive Programa de 
Empréstimos da AID = ada À 
E reto cm reto 106 a2 29 2» »3 
3 Reinvestimentos — Reintestments ... 58 “4 55 za 
RR uídas (1 1 2)' ..ccors sos crserserecc reco 277 —BM —3A as E 
Outflas (1 + 2) 
1) Amortizações de empréstimos compen- 
em e — 92 — 90 —124 14 —135 
2) Amortizações de outros empréstimos 
inanciam — amor- 
rem nes DONA Mai tom —155 —214 — 228 —&H —s» 
ad ez 
HI — Outros Capitais (líquido) ..........c suo. no — IM mg —13A 
Other Capital (net) as 
e 
TOTAL (a + b + c) ..ccereu no 9 205 
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OPERAÇÕES CAMBIAIS DAS 
AUTORIDADES MONETÁRIAS 
E RESERVAS 


M EDIDA através das contas do balanço de pa- 
gamentos, a posição financeira das Autorida- 
des Monetárias com o exterior apresentou me- 
lhoria líquida no cômputo global de haveres 
e obrigações prontos, exigíveis e realizáveis, a 
curto prazo, de US$ 23 milhões. A melhoria 
líquida dos haveres (haveres menos obriga- 
ções) foi de US$ 11 milhões, valor que agre- 
gado ao repagamento de US$ 12 milhões ao 
Fundo Monetário Internacional perfaz aquêle 
total. 


No que respeita a obrigações, lançaram mão 
as Autoridades, em 1968, de uma linha de cré- 
dito operacional junto a correspondentes do 
Banco Central no exterior, no montante de 
US$ 51 milhões, elevando-se as demais obriga- 
ções exigíveis a curto prazo de US$ 11 mi- 
lhões. Para obrigações totais de US$ 62 mi- 
lhões, apresentaram os haveres uma variação 
de USS 73 milhões. As reservas cambiais pron- 
tamente disponíveis em moedas fortes evoluí- 
ram de US$ 65 milhões, passando de uma po- 
sição de US$ 199 milhões em 31-12-67 para US$ 
264 milhões em 31-12-68. 


É importante assinalar, ainda, que no perío- 
do as Autoridades amortizaram créditos com- 
pensatórios no montante de US$ 126 milhões, 
não realizando nenhuma operação de saque de 
empréstimos dessa natureza, 


As reservas brutas, constituídas dos haveres 
a qualquer prazo (curto, médio e longo), dis- 
poníveis e realizáveis, alcançaram, em 31-12-68, 
US$ 647 milhões, contra US$ 541 milhões em 
1967, elevando-se, portanto, de US$ 106 milhões. 


Dos US$ 39 milhões de superavit apresenta- 
do pelo Balanço de Pagamentos de 1968, US$ 
16 milhões correspondem à melhoria líquida 
de disponibilidades dos bancos comerciais. 


A política do Govêrno em relação às reser- 
vas internacionais está perfeitamente compati- 
bilizada com as diretrizes da política de de- 
senvolvimento. A orientação de proporcionar 
recursos para os investimentos com importa- 
ções não cobertas por financiamentos do ex- 
terior, envolve a opção calculada de não acumu- 
lar reservas cambiais além de um nível que 
assegure tranquilidade operacional, opção in- 
teiramente válida para os países em desenvol- 
vimento, que, ao invés de retardarem o pro- 


cesso de crescimento com o acúmulo de dis- 
ponibilidades improdutivas, devem alimentá-lo 
com a utilização das margens excedentes des- 
sas disponibilidades. 


ENDIVIDAMENTO EXTERNO 


Os compromissos globais líquidos do Brasil, 
junto a credores internacionais, governamen- 
tais e privados estrangeiros, por conta de em- 
préstimos em moeda estrangeira e financia- 
mentos de importação, alcançaram, em 31-12-68, 
o valor estimado de US$ 3916 milhões equiva- 
lente em tôdas as moedas. 


Relativamente a 31-12-67, quando a posição lí- 
quida dêsses compromissos totalizava US$ 3.372 
milhões, o endividamento externo do Brasil 
evoluiu de cêrca de 16% no exercício sob 
exame. 


Releva notar que as dívidas de responsabi- 
lidade das Autoridades Monetárias, por em- 
préstimos destinados a atender desequilíbrios 
do balanço de pagamentos, evoluíram de uma 
posição de US$ 795 milhões em 1967 para US$ 
656 milhões em 1968, reduzindo-se, Reagan de 
US$ 138 milhões. 


O total de compromissos atendidos pelo 
Brasil no decorrer de 1968, atingiu US$ 873 
milhões, somente de amortizações, registran- 
do-se em contrapartida um ingresso bruto de 
novos empréstimos, da ordem de US$ 1417 
milhões, apresentando a posição líquida do 
endividamento o seguinte comportamento : 


“WENDIVIDAMENTO EXTERNO DO BRASIL 


Brazilian External Debt 
1967/1968 


POSIÇÃO LÍQUIDA DE PRINCIPAL 
Net Principal Position 


US$ MILHÕES 





SALDOS DEVEDORES 








Balance 
NATUREZA DO 
EMPRÉSTIMO Em 
Specification 31-12-67 se 
A — Compensatórios ............. — 196 657 
Compensatory Loans 
B — Financiamento de Importa- 
ções (1) e Empréstimos em 
Moda ME Do. aa dE sa E 2228 2925 
Loans and Currency Loans é Ê, 
OC Outros (3), «nas sea 349 — 385 
Others A, 
Total (A + B+4 CC)... 3372. 3917 
(1) Inclusive AID — Program Loans. Importação de 
trigo e empréstimos em cruzeiros novos. — (2) In- 
clusive Dívida Externa Consolidada, — (3) AM- 


FORP, Light, ITT, etc. 
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“* Do total da dívida estimada para 31-12-68, 


* cêrca de US$ 2015 milhões, aproximadamente, 


correspondem a créditos concedidos por enti- 
dades internacionais e governamentais estran- 
geiras a tomadores brasileiros, inclusive do 
setor privado. “ 


Em têrmos de pressão sôbre o balanço de 
- pagamentos, verifica-se que o endividamento 


total do Brasil apresenta um prazo de amor- 
tização bastante longo, dentro aliás da políti- 
ca de compatibilizar os compromissos exter- 
nos com a capacidade de pagamento do País, 
diluindo-se cêrca de US$ 3462 milhões da dií- 
vida em moeda estrangeira, por um período 
de 25 anos, a partir de 1969, e US$ 320 mi- 


lhões para atendimento posteriormente a 1995. 


Dos compromissos globais do Brasil, o equi- 
valente a US$ 134 milhões corresponde a em- 
préstimos concedidos e resgatáveis em moeda 
nacional. 


RELAÇÕES COM INSTITUIÇÕES 
FINANCEIRAS INTERNACIONAIS 
E AGÊNCIAS GOVERNAMENTAIS 


LG 
Ás relações do País com instituições finan- 


ceiras internacionais e agências governamen- 
tais se desenvolveram com bastante proveito 
em 1968. O total dos créditos efetivamente au- 
torizados pelo conjunto dessas Entidades al- 
cançou a cifra de US$ 418 milhões, dos quais 
o 292 milhões foram desembolsados no ano. 

ém dos efetivos não aplicados em 1968, USS 
126 milhões, existem ainda operações de cré- 
dito simplesmente aprovadas, no total de USS 
74 milhões. 


Particularmente, no que toca ao Banco In- 
ternacional de Reconstrução e Desenvolvimen- 
to (BIRD), a par do expressivo valor dos cré- 
ditos recebidos no ano, foram abertas pers- 
pectivas altamente promissoras com relação a 
expansão futura das operações do Brasil com 
aquela instituição. Dada a intenção, da nova 
administração do BIRD, de aplicar parcela 
crescente de seus recursos na América Latina 
e África, é de esperar-se que possa ser am- 
pliado o valor dos créditos do Brasil junto 
àquela Instituição, no próximo qiiingiuênio, em 
face das condições favoráveis de absorção de 
recursos externos que a economia brasileira 
tem demonstrado. 


Quanto ao Fundo Monetário Internacional, 
foi realizada operação de stand-by, cuja utili 
zação se destinou a amortizar compromisso 
semelhante originário de 1965, tendo-se dado, 
ainda, continuidade às providências visando a 
possível adesão do País ao sistema de “Di- 
reito Especial de Saque”. 


Relativamente às demais entidades, cabe des- 
tacar o valor dos créditos efetivamente auto- 
rizados pelo Banco Interamericano de Desen- 
volvimento, num total de US$ 67 milhões, e 
pela A.I.D., cujas operações dêse tipo alcança- 


ram US$ 256 milhões. 


FUNDO MONETÁRIO INTERNACIONAL 


Foram os seguintes os principais fatos ocor- 
ridos no âmbito do Fundo, em relação ao 
Brasil, durante o ano de 1968: 


Sem qualquer movimentação, expirou-se, em 
fevereiro, o prazo para utilização de crédito 
proveniente de acôrdo de stand-by, no valor 
de US$ 30 milhões, contratado em fevereiro de 
1967. Em abril, foi novamente concertada ope- 
ração semelhante, no valor de US$ 875 mi- 
lhões, incidindo sôbre a totalidade da faixa- 
ouro brasileira, Dêsse montante foram ime- 
diatamente sacados US$ 75 milhões, sendo: 
em xelins austríacos (US$ 10 milhões), fran- 
cos belgas (US$ 15 milhões), marcos alemães 
(US$ 25 milhões) e francos franceses (US$ 25 
milhões), destinados a amortizar, nas mesmas 
moedas e valôres, por escolha do Fundo, com- 
promisso originário de 1965. As operações de 
compra e recompra foram realizadas em maio, 


devendo o nôvo compromisso ser amortizado ' 


em abril de 1971. Do total do stand-by resta 
saldo, a sacar, equivalente a US$ 12,5 milhões. 


Em junho, pagou o Brasil a última parcela . 


de seu débito por conta de saque relativo ao 
programa de financiamento compensatório de 
quedas de receitas de exportações, feito em 
1963, no valor global de US$ 50 milhões. Este 
montante, vencido em 1966, foi negociado para 


amortização em 24 parcelas de USS 25 mi. 


lhões cada, no período julho 66/junho 68. 


A despeito do crescimento das reservas mo- 
netárias do Brasil em relação a 1967, não hou- 
ve obrigação de recompra, em conformidade 
com as normas estatutárias do Fundo. Isto 
porque a posição líquida daquelas reservas es- 
téve, em abril, conforme apuração definitiva 
feita em outubro, ao nível de US$ 279,5 mi- 
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lhões, abaixo, portanto, da quota brasileira no 
organismo. / 


Finalmente, cabe realçar que o Brasil, com 
o apoio dos países integrantes de seu grupo, 
reelegeu representante para a Diretoria Exe- 
cutiva do Fundo, em pleito efetuado por oca- 
sião da XXIII Reunião Conjunta de Governado- 
res dêsse organismo e do Banco Mundial e 
instituições afiliadas, efetuada em Washington, 


em outubro. De grande importância para o 
País, é de assinalar a Resolução, adotada na 
Reunião em aprêço, de prosseguirem o Fundo 
e.o Banco no estudo sôbre a estabilização dos 
preços dos produtos primários nos mercados 
mundiais. j 


A seguir, encontra-se o demonstrativo das 
operações do Brasil com o Fundo durante 


1968: 


POSIÇÃO DO BRASIL NO FUNDO MONETÁRIO INTERNACIONAL 
Brazilian Position in the International Monetary Fund 


h/() US$ MILHÕES 








«HOLDINGS» 
2 US$ Million 
PERÍODO DISCRIMINAÇÃO 
Period Specification 
195% = ABEILO jo seniispinisis Recompra, marcos alemães (1) ........... — 2,50 379,85 109 
| TAneiro e Nos Tento Stand-by: expiradont. ..o .joa pisiominto; o s/ança vioia ja 125,00 
Fevereiro .--....... Recompra, marcos alemães (1) .......... : — 2,50 377,35 - 109 
Fevereiro .......... SEE De SO De E ad RE Sd RR OIE 2 ig SERA 30,00 
ABRE] = iodeto jo O RS aa Compra, Colômbia, (1) « .s spiele sono aiprmaarrs — 5,00 
MELO) or eae aiá Recompra, denés, (1), .ccausaio o taalin e eres ie — 2,50 369,85 106 
E Mic) ci | DRA SR RAR Gonipra;- ColânabieaiGh) --. ca os apa cs apare é — 10,00 359,85 103 
Setembro ........ Compra; Colombo) ..- co dbragee sir mid — 10,00 349,47 “+ 100 
Dezembro) -.z.-0 ps Posso Final Costa. « ciano mesm oivalo too mê 000 6 é 349,47 - ++ 100 
1968 — Fevereiro .......... ; Recompra, marcos alemães (1) ......... — 1,47 
Fevereiro .......... REeCOMDTA, ELOTIS: CÊ) à csis iiosita sb ialaro o n/016 0/0 — 0,50 
Fevereiro «uses mala Stand-by expirado =.cos opnssicorccssdeds 30,00 347,54 ss 
MARCO. ss sas asia Recompra, xelins austríacos (1) ......... — 1,60 - 
Marco) "ses ds tania Recompra, Iene. cs sm R ei mao Roo niA — 0,90 345,16 99, 
6) a 1 Aa Reta Recompra, xelins austríacos (1) ......... — 1,90 
PN Mi O Recompra, jenes- (1) «nisso afoii o tea ia — 0,60 342,68 98 
E O 1 NES SE DI” jo ada et pais aitiera, e/o eine OR a ja 0 87,50 
ado: sertstes o fendra eres Recompra, xelins austríacos ............. — 10,00 
MQID > OS eta Recompra, francos belgas ............... — 15,00 
fue ii rua ia Am Recompra, marcos alemães .......i...... — 25,00 
BUU AS o RS SET Recompra, francos franceses ............ — 25,00 
MA LOSE. areia = (caio “aaa Recompra, coroas suecas (1) ............. — 1,90 
PIVEERÃO: = fogao) eia ca eta gv Recompra, francos belgas (1) ........... — 0,60 
IVESRIONL E olo = aca ata = a Compra, xelins austríacos ............... 10.00 
AVBENONRE o oia o oe foito onto Compra, francos belgas .............cces 15,00 
MEGA” raro e (ato teia ato Na To Compra, E snitos alemães price atas vidio 25,00 
Tl Et np Compra, francos franceses ...... lero 5 a Io 25,00 340 18 9 
TUDO, ta tati tan saato Recompra, liras italianas (1) (2) ........ — 1,60 
E DE Cote Vo RO CRER Nie Recompra, dólares australianos (1) (2) . — 0,90 - “337,68 . 96 
FonTES : «International Financial Statistics» — «Transactions in the Fund». 


Obs. : Recebimentos de comissões pagas na moeda do país membro afetam os dados. 
Despesas administrativas líquidas e recebimentos do Fundo afetam os dados. 


(1) Financiamento Compensatório — Amortizações. — (2) Compensation Financing —: Amortizations. 
(2) Financiamento Compensaiório — Parcelas finais. — (3) Compensation Financing — Final items. 








BANCO INTERNACIONAL DE RECONSTRU- 
ÇÃO E DESENVOLVIMENTO (BIRD) 


'O Banco Mundial tem origem na mesma 
Conferência que criou o Fundo Monetário In- 
ternacional, celebrada em Bretton Woods, em 
julho de 1944. Suas atividades foram inicia- 
das em julho de 1946. O Banco conta com 
111 membros, sendo de US$ 22913 milhões o 
seu capital, com US$ 2291 milhões integrali- 
zados. Apenas a parte subscrita pode ser exi- 
gida para atender às obrigações geradas por 
empréstimos contraídos pelo Banco. Isso per- 
“mite ao organismo contar com importante 


apoio para as suas emissões de obrigações e 
promissórias e tem facilitado consideráveimen- 
te O seu acesso nos mercados de capitais, em 
todo o mundo. 


Até 1968, os financiamentos autorizados so 
Brasil pelo Banco Mundial totalizaram US$ 


- 6330 milhões. É a seguinte a sua distribuição 


por setores de atividades, num total de 25 
projetos: energia elétrica (19 empréstimos) ; 
US$ 517,0 milhões; ferrovias (2 empréstimos) : 
US$ 250 milhões; pecuária (1 empréstimo): 
USS 40,0 milhões; rodovias (2 empréstimos) : 
US$ 29,0 milhões; e indústria (1 empréstimo) : 
US$ 220 milhões. 


EMPRESTIMOS DO BIRD AO BRASIL 
IBRD Loans to Brazil 


POSIÇÃO EM DEZEMBRO DE 1968 
Position in December 1968 


UNIDADE : UBS MIL 
USI Thossaud 





Umit: 
DIVIDA 
CONTRATADO naun AMORTIZADO . EFETIVA 
Committod Amortised nano 
Disbursed 
as o 25 US 0 ar a aa o À A IN 96 900 19 887 13 74 — 
auadatiro (inclusive 1968) — Cumulative (in- 


20 581 135 917 167 064 





Divida efetiva : Desembolsado menos amortizado, 
Effective Debt: Disbursed minus amortized. 
FonTE BIRD 

Source ; IBRD 


EMPRÉSTIMOS PELA NATUREZA DA APLICAÇÃO 
» Loans by the Investments Classification 


POSIÇÃO EM DEZEMBRO DE 1968 
Position in December 1968 


UNIDADE : USs MIL 
Unit: USS Thousand 


CS 


SETORES DE APLICAÇÃO 


Investment Sectors 


Rodovias — Highways .......ccccecccssicerecerecsercs e pr 
Ferrovias — Railroads ......cccccsscenserseceeerercscsneso 
Energia clétrica — Electrio Power .....ceceseescusesssesooo 


Pecuária — Cattle-raising .......cccccseccesesceereeremesos 


EMPRESTIMOS EMPRESTIMOS 
Loans Number Loans Value 

2 > 981 
Ds e 2 = 00 
1 517 0 
1 +09 000 
1 B em 
õ en 
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ASSOCIAÇÃO INTERNACIONAL DE 
DESENVOLVIMENTO (IDA) 


A “IDA”, órgão filiado ao Banco Mundial, 
surgiu em setembro de 1960, tendo iniciado 
atividades em novembro do mesmo ano. Sua 
organização é semelhante à do Banco: am- 
bos. têm o mesmo quadro de administradores 
e funcionários e cada país membro da Asso- 
ciação é representado pelo mesmo Governa- 
dor e Diretor Executivo credenciado junto ao 
Banco. 


As condições dos empréstimos da “IDA” são 
as mais favoráveis e permitem a um certo 
número de países de baixa renda per capita 
a obtenção de ajuda com um ônus muito me- 
nor em seus balanços de pagamentos do que 
seria possível nos empréstimos dos demais 
organismos financeiros internacionais. Assim é 
que os créditos concedidos têm prazo de 50 
anos e não rendem juros, Após um prazo de 
carência de 10 aros, tem início a amortização 
de 1% do principal, anualmente, durante 10 
anos. Nos seguintes 30 anos, as amortizações 
corresponderão a 3% a.a. do principal. É co- 
brada uma taxa de serviço de 0,75% a a., des- 
tinada a cobrir gastos administrativos. 


Participa o Brasil da Associação com uma 
quota de capital de US$ 18,8 milhões, repre- 
sentando 1,88% do total. Até o momento, no 
entanto, não obteve qualquer financiamento da 
instituição. 


CORPORAÇÃO FINANCEIRA 
INTERNACIONAL 


A CFI foi constituída, em 1956, pelos países- 
rmnembros do Banco Mundial, como organismo 
filiado a êste, tendo por objetivo auxiliar os 
menos desenvolvidos, promovendo o cresci- 
mento do setor privado de suas economias. 


Assim é que a Corporação proporciona capi- 
tal de giro às emprêsas privadas de produ- 
ção, associando-se a investidores e empresá- 
rios, encorajando o desenvolvimento dos mer- 
cados locais de capital e estimulando o fluxo 
internacional de capital privado. 


Participa o Brasil da CFI com a quota de 
capital de US$ 1,2 milhão, ou 1,17% do total, 
Até dezembro de 1968, sob a forma de em- 
préstimos e de investimentos diretos em ações 
de capital, já tinham sido desenvolvidas ope- 
rações com o organismo no montante de US$ 
31,7 milhões, dos quais US$ 29,7 milhões efe- 
tivamente desembolsados. As amortizações, no 
mesmo período, alcançaram a US$ 3,7 milhões. 
Foram os seguintes os setores beneficiados : 
indústria de papel (34,7 %) do total empresta- 
do), fertilizantes (33,5 %), metalurgia (15,6 %), 
veículos (7,6 %), cimento (3,7 %), material elé- 
trico (3,1%) e material plástico (1,8%). A ci- 
fra de US$ 31,7 milhões representa 12,2% do 
total de inversões do organismo (US$ 258,2 
milhões), o que significa ter sido o Brasil o 
principal operador em relação à Corporação . 
em causa. 


OPERAÇÕES DA CIF COM O BRASIL 
IFC Loans to Brazil 


POSIÇÃO EM DEZEMBRO DE 198 
Position in December 1968 


UNIDADE : US$ MIL 
Unit: US$ Thousand 





Committed 


DÍVIDA 
CONTRATADO ir AMORTIZADO EFETIVA 
Disbursed cd Elfo x 
7,910 3,47 — 
29,719 3,682 26,037 


Cumulativo (inclusive 1968) — Cumulative (in- 


cludem 2968); .< aro uçõra = fita raras, = o rio ER 31,732 


Dívida efetiva : Desembolsado menos amortizado. 
Effective Debt: Disbursed minus amortized. 


FonNTE | CFI 
Source ;) IFC 








OPERAÇÕES DA CFI COM O BRASIL 
IFC Loans to Brazil 
DISTRIBUIÇÃO SETORIAL 


POSIÇÃO EM 31-12- 
Position in SI-SRCIDOS 


UNIDADE: U 
Unit: US$ = 


mm A 


SETOR DE APLICAÇÃO 


Investments Sectors 


Indústria : —-Industries: 
Material elétrico — Electric material 
Plástico — Plastic 
Automobilística — Automobile 


Cimento — Cement 


- tita Corporação Financeira Internacional. 
Source IFC 


BANCO INTERAMERICANO DF 
DESENVOLVIMENTO (BID) 


É uma instituição regional criada, em 1960, 

m o objetivo de acelerar o processo de de- 
senvolvimento econômico de seus países-mem- 
bros, através da utilização de seu próprio .ca- 
pital e da mobilização de recursos públicos e 
privados. O Banco foi estabelecido com duas 
fontes de suprimentos completamente separa- 
das, a saber: o Capital Ordinário e o Fundo 
de Operações Especiais. Além do mais, admi- 
nistra, para o Govêrno dos Estados Unidos, o 
Fundo Fiduciário de Progresso Social, destina- 
do a promover o desenvolvimento social da 
América Latina, como parte do programa da 
Aliança para o Progresso, e outros fundos con- 
fiados pelos Governos da Alemanha, Canadá, 
Reino Unido e Suécia. 


Os empréstimos autorizados ao Brasil pelo 
Banco Interamericano totalizaram, em 1968, o 
montante de US$ 62,8 milhões, contra US$ 124,5 
milhões no ano anterior. Desde o início de 
suas operações, em 1961, o referido organismo 


Cercecenc rare assas 


AMAS RT TE TD RR 


CObtnUteca sro Cs qnt soa 
Coco croncorveracea nas 


VESieos ri ABeE os 
ir nin od 
, 
PRI, o 1 1,000 000 
Ene ie da 1 450 000 
E tdio ANA 1 2 450 000 
tetas sap 1 1.200 000 
e ptbio À CA 1 4.959 026 
PER RC 3 11 014 881 
pe AS 1 10 655 000 
di e 9 78 7 


já aprovou financiamentos a entidades nacio- 
nais pelo valor eqiiivalente a US$ 571,7 milhões, 
sendo US$ 261,9 milhões com recursos do Ca- 
pital Ordinário, US$ 241,9 milhões por conta 


do Fundo de Operações Especiais, US$ 621: 


milhões pelo Fundo Fiduciário de Progresso 
Social e US$ 5,8 milhões por outros fundos 
que o Banco administra. O total do Brasil re- 


presenta 20,4% do montante já emprestado. 


pelo BID (US$ 2 799,6 milhões), vindo a seguir 
a Argentina (12,6%), o México (12,3%), a Co 
lômbia (10,4%), o Chile (8,3%) e os demais 
(36,0 %), 


Dos 61 projetos brasileiros aprovados pelo 
Banco, 16 destinaram-se a indústria e minera- 
ção (US$ 136,5 milhões); 14 a energia elétrica 
e transportes (US$ 185,9 milhões); 14 a água 
potável e esgotos (US$ 127,7 milhões); 7 a agri- 
cultura e colonização (US$ 51,0 milhões); 5 a 
assistência técnica (US$ 6,2 milhões); 3 a edu- 
cação (US$ 32,0 milhões); 2 a habitação (US$ 
23,9 milhões); e 2 a financiamento de expor- 
tações (US$ 8,5 milhões). 
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EMPRÉSTIMOS DO BANCO INTERAMERICANO DE DESENVOLVIMENTO AO BRASIL 





IDB Loans 
ATÉ 31-12-68 
UNIDADE : US$ 
Unit: US$ 
rSRRRE Gol 
VALOR % SOBRE e s 
ATIVIDADE na TOTAL O VALOR | BOLSADO gordo = ARO 
Activity Sector . Total % of É % of 
Value Value eim PA. ME PE st, 
total disbursed 
I — Agricultura e coloniza- b | = 
ção — Agriculture and Í 
Colonization ........... 7 51 092 060,00 8,94 19 936 283,87 7,1% 39,02 
2 — Indústria e mineração | 
— Industry and Mining 16 136 495 507,15 23,87 S6 845 482,55 31,23 63,62 
3 — Energia elétrica e trans- 
portes — Electric Po- 
wer and Transport ... 14 185 911 972,13 32,52 75 588 197,59 Was - 40,66 
4 — Água potável e esgotos 
— Drinking water and 
MONO <sreryaspiida 14 127 710 000,00 22,34 71 247 737,72 25,62 55,79 
5 — Assistência técnica —- 
Technical Aid ..swam. 5 6 182 632,92 1,08 855 632,92 0,31 13,84 
6 — Habitação — Housing . 2 23 850 000,00 4,17 11 401 999,91 4,10 87,81 
7 — Educação — Education 3 32 000 000,00 5,60 6 633 581,28 2.38 20,73 
8— Financiamento de ex- 
portações —  Exports 
Finamcind sea iaseisis 2 8 482 200,00 1,48 5 594 200,00 2,01 65,95 
TOMAM ia 2 5 [31 571 724 312,20 100,00 278 103 215,84 100,00 48.64 


FONTE 
Source 4 =. ES a e, KH 
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AGÊNCIA PARA O DESENVOLVIMENTO rio o BNDE, elevou-se, dentro do mesmo pe- 


INTERNACIONAL (AID) ; ríodo, a NCr$ 57,1 milhões, com desembólso 
total. 
Esse organismo administra a assistência ex- 
terna dos Estados Unidos da América, a qual, Quanto aos empréstimos em dólares destina- 
“no caso da América Latina, se efetua através dos a projetos específicos, a posição acumu- 


' do programa da “Aliança para o Progresso”. lada até setembro de 1968 registra US$ 4320 


mi j ruze para mes- 
Os empréstimos-programas da Agência, em e o a 
“dólares, destinam-se à importação de mercado- mas finalidades, totaliza NCr$ 1150 milhões. 


E Co o oa aan - A encampação, por parte do Govérno brasi- 
partida em cruzeiros “Fundo Especial” para lei , Jestinad 

fins de desenvolvimento. O total dêsses em- sed e egos Ea Em 
préstimos .ao Brasil cifrava-se, até setembro a projetos específicos irá gerar recursos da or- 
de 1968, por US$ 625,0 milhões. A parte atri- dem de US$ 69 milhões, sendo de US$ 48 mi- 


buída em cruzeiros, tendo por único beneficiá- lhões o total já realizado até 1968 (setembro). 


É 
* OPERAÇÕES DA USAID COM O BRASIL 
Operations with Brazil 


EMPRÉSTIMOS EM DÓLARES 





4 ERA TR re eram or ger 


POSIÇÃO EM 30-9-1968 UNIDADE : NCr$ MIL 
Position im 30-9-1968 5 Unit: NOr$ Thousand 
DIVIDA 
DISCRIMINAÇÃO CONTRATADO ago" AMORTIZADO EFETIVA 
Specification Committed Disiisráiii Amortized a ra 
“j RR. se 
va 1968 
k y Programa — Program .....cccuesunseeeeeeeees 75 000 65 269 — e 
Projeto — Project .......cccccrcecrenanereeeees 34 163 35 856 2991 — 
Setorial — Toa DEN oia te os UE OO ANA 6 6 60 800 sy a 
TRAD — Total. . sp nana senso voeeaico 159 963 101 125 29981 — 
Cumulativo (incls. 1988) — Cumulative 
Programa —' Program «....sesueaaserereacaceco 625 000 479 070 hr 479 os 
Projeto — Project .......cesccuccerersenereneo 432 038 184 974 48277 180 147 
Setorial-— Sector ..ccecesencsccezeso remos msssãs 60 800 . — EN cio 
TODA E -— POtal «uses sumvos rico uniçãro 1117 838 658 422 4527 653 595 


cp, USAID 
OPERAÇÕES DA USAID COM O BRASIL 


Operations with Brazil 


EMPRESTIMOS EM CRUZEIROS 


POSIÇÃO EM 30-9-1968 UNIDADE : US$ MIL 
Eebios in 30-9-1968 Unit: US$ Thousand 
O O Ou o 
DIVIDA 
DISCRIMINAÇÃO CONTRATADO Duca AMORTIZADO EFETIVA 
ificati i Amortised Elfective 
Specification Committed piipiridi ne 
: Dá 
1968 
a (ao rula — Program MR É o a — E aa é a e 
ata Profiot À eme se pum aus péco ais va voa é — - 
; AR Tr anal, Ne DE ts De Vea ara à o atu 1708 1807 
mulativo ( — Cumulative 160 só os 
ama, DE) — Program ............ 57 085 57 085 
Projeto — pa à g E en PR - 7 PANA 114 978 95 723 2 850 2 8.3 
TOTAL — Total «sc cssesera cones 172 063 152 818 sao 1149 808 


Dia iii a e si TS 


mid ni USAID 
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CAPITAL ORDINÁRIO 
Ordinary Capital 








ATIVIDADE erre 
Activity Sector Ro ia Desqurboigas 
Disburse- 
Approved ments 
loans 
Agricultura — Agrtoulhire s.csecicranimies cio Ko PRE E 8 692 000,00 4 442 000,00 
Indústria e mineração — Industry and Mining ......cciiio as 112 109 000,00 76 228 259,27 
Energia elétrica e transporte — Electric Power and Transport .. 116 171 972,13 — 3124 740,08 
Água potável e esgotos — Drinking Water and Sewage ......... 16 500 000,00 5 009 000,00 
Assistência, tótnica —: Técnicas Md iccsaaaczaravs cosa nin o emacs T — = 
Habitação = Hong ..,zre-xsn CiSsivaadas sobe gar sas a à FS ei SR — is. 
Educação — Niucatiol ..scceseer sn co viassreras aveia da De aro ma oa SRA -— — 
Financiamento de exportações — Exports Financing ............ 8 482 200,00 5 594 200,00 
TOTAIS... o oca od 261946 172,13  144499199,35 
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"URSOS. 


embolsos 


isburse- 
ments 


163 457,51 


SENVOLVIMENTO 





ng to Funds Origin 


AO BRASIL 


FUNDO FIDUCIARIO  - 
Fiduciary Fund 


Empréstimos 
aprovados 


Approved 
loans 


11 100 000,00 


43 110 000,00 


3 850 900,00 


4 000 000,00 


62 06U 000,00 


Desembulsoz 


Disburse- 
ments 


8 420 000,00 


40 711 270,88 


2 057 999,91 


3 808 581,28 


54 971 852,07 


- OUTROS 


FUNDOS 


Other 
funds 


5 000 000,00 


847 000,00 


5 847 000,00 


UNIDADE : US$ 
Unit: US$ 


TOTAL GERAL 


Grand Total 
a : Desembolsos 
Approved = 
51 092 000,00 19 936 253,87 
, 136 495 507,15 85 845 482,55 
185 911 972,13 75 585 197,59 
127 710 000,00 mar 79,72 
6 182 632,92 s55 632,92 
23 850 000,00 11 401 999.91 
32 000 089,00 66335813 
8 482 200,00 5 58 209,00 
671 724 312,20 275 109 115.54 





| 


. 


SA me 
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USAID — BRASIL 


DISTRIBUIÇÃO POR SETORFS EM DÓLARES 
Sector Distribution in US$ 


Posição em 30-9-68 Di Da 
Ta e e e O TP TRT 





CONTRATADO DESEMBOLSADO : AMORTIZADO 
Committed Disbursed Amortized 
TIPO DE EMPRÉSTIMO OU — Sea E e: RATA Ld, BRENO cho ge 
SETOR A QUE SE DESTINA Cumulativo Eno pda E e 
À (Incl. 68) (Incl, ncl. 
Type of Loan or Sector 1968 1958 1968 
Cumula- Cumula- Cumula- 
tive tive tive 
A — Programa : 
Program pe = ; 
Importação de mercadorias . 75 000 625 009 65 269 479 070 = = 
Commodities Import 
B — Projetos 
Projects ' 
Pesquisa e Planejamento ... — 19 400 842 1094 — == 
Research and Planning 
eta à de RS do H — 4 000 — 4 000 — =— 
Development Ban k - 
Indústria e Comércio ....... 8 a 15 083 308. 14 895 73 1703 
Industry and Commerce à 
TERRANSHOTTES: cs Ga sa eraraid — 108 097 6171 32 300 — = 
Tra orts g 
nene ERRA (eicaiã, o do e 24 601 214 232 21242 102 080 2 238 EE ge 72) 
Power 
Agua e ESPOLO .ocesse cenas — 5 100 210 422 = = 
Water and Sewage 
A RIGUAR Ede erre ros o cria — 49 326 5338 19 831 = ha 
Agriculture s 
Saneamento. semeia ese cio o isitais 9 562 16 800 1745 4352 — = 
- Health Project 
ADONPA Es x Go Dida eita mi 34 163 43% 038 35 856 184 974 2 991 RE | 


FonNTE 1) : 
Source S USAID 


USAID — BRASIL 


DISTRIBUICÃO POR SETORES FM CRUZEIROS 
Sector Distribution of NCr$ Resources 


ca UNIDADE : MIL 
Posição em 30-9-68 Unit: Thousand 


LD] 





CONTRATADO DESEMBOLSADO AMORTIZADO 
TIPO DE EMPRÉSTIMO OU Committed Disbursed 7 deli 
SETOR A QUE SE DESTINA Ta - Coma ne es 77 E e 
i Cumulativo Cumulativo 
Tag GA ar ined 68º (Inci. 68) mea (Incl. 68) 
(o) 
a Cumula- E Cumula- Cumula- 
tive tive tive 
A — Programa 
Program 
Desenvolvimento Econômico 
VENDE ne sa o -— 57 085 — 57 085 55 160 
Economic Development ' 
B — Projetos a 
* Projects 
Eis e Comércio ...... = 2 000 — 2 060 333 1333 
ndustry and Commerce » 
E e a E 10 000 — 5 000 134 134 
Housing 
PEXASPORtESO E srta na o a ro “= 48 900 — 48 900 893 991 
Transports : 
ENS NET O Sr E CORSA — 15 700 700 13 404 285 285 
Power 
bd a O co np PR a — 8 000 — 8 000 107 107 
Water k er 
Diversificação da Agricultura — RODO 506 669", CP = 
Agriculture Diversification : : Ê, 
EdUCAÇÃOS Cetera e re e — 18 581 497 14 963 — — 
Education E gn 
Saricamento va: dus e pena Sosa — 279 BEE = 279 — = 
Health Project 3 / : 
DOTA Ei ater si — 114 978 1703 95 7133 1752 2 850. 
— ee Dea steracid a = ea e eo me em ss 
FONTE et 
unia USAID 





E” a RR NE DE RD 


“EXPORT - IMPORT BANK - WASHINGTON” 
(CEXIMBANK") 


O “Eximbank” foi criado com a finalidade 
específica de conceder empréstimos para aju- 
dar a financiar e a facilitar o intercâmbio de 


produtos entre os Estados Unidos da América . 





pelo “Eximbank” ao Brasil totalizaram, de ja- 
neiro a novembro de 1968, US$ 690 milhões. 
Os empréstimos atualmente em vigor montam 
a US$ 12163 milhões — inclusive US$ 7623 
milhões a título de empréstimos compensató- 
rios —, sendo de US$ 11303 milhões a parte 
efetivamente desembolsada e de US$ 554,2 mi- 





e outros países. Os financiamentos autorizados lhões as amortizações, 
EXIMBANK 
EMPRÉSTIMOS EM VIGOR NO BRASIL 


POSIÇÃO EM NOVEMBRO DE 1968 UNIDADE : UBS MIL 
8t Thousand 


Unit: U 
Sr rs 
DIVIDA 
contTRATADO DESEMBOL- AMORTIZADO | EFETIVA 
Committed Disbursed Amortised Effective 
Debt 
DM ion se csa risca sc panda aa deusa so vs. 0% 69 007 19 550 so 8 -— 
CUMULATIVO — Cumulative 
Inclusive 1968 — Including 1968 ......cccsssesoss 1 216 390 1130 970 5 M7 576 123 
Sã, 
Dívida efetiva : Desembolsado menos amortizado. 
Effective Debt: Disbursed minus amortized. 
FONTE 
hot EXIMBANK. 
ANK — USA/BRASIL 
USA/BRAZIL EXIMBANK 
DISTRIBUIÇÃO POR SETORES DOS EMPRÉSTIMOS EM VIGOR 
POSIÇÃO EM NOVEMBRO DE 195 
* UNIDADE : UBS MIL 
Unit: USE Thousand - 
e Si a 
SETOR CONTRATADO mero AMORTIZADO 
Sector Committed Disbursed Amortized 
Transporte — Transports .........cecesencerseeso 227 070 199 861 uu ses 
Siderurgia — Steel Mills ........cccecsescesesesoo 110 000 76575 “= 
Energia — Electric Power ......ccecseneseseeroos 79 M4 79 044 45 08 
Urbanização — Urbanism ...ccesesesesereseseros 10 000 10 000 7 su 
Indústria — Industry .....ccccsusssseseseseors : 2461 2460 “6 
Compensatório — Compensatory ....ceesescesees 762 279 T62 779 sa 574 
Petroquímica — Petroleum chemicals ......... 23 100 151 — 
Telecomunicações — Telecommunications ....... 2436 — - 
TOTAL — Total .....«ccceeeesecreceriees 1 216 390 1 130 50 ss 247 
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CORRENTES DE COMÉRCIO POR 
BLOCOS ECONÔMICOS 


comércio exterior do Brasil — exportações 
O e importações, valor FOB — evidenciaram, 
em 1968, montantes substanciais. Os números 
índices seguintes registram a evolução do úl- 
timo qiuingiiênio : 


*EVOLUÇÃO DO COMÉRCIO BRASILEIRO 


Brazilian Trade 
NUMEROS ÍNDICES 1963 = 100 
Index 1963 = 100 





EXPORTAÇÃO IMPORTAÇÃO 


ANOS 
(FOB) (FOB) 
1984 «cas emnictuso 102 84 
ONO qt sia re 114 7.3 
ASOO mae cineasten vs 124 101 
3967" Tae tea 118 111 
E Ei (ud [PDS O PE 132 142 





Fonte : SEEF — Ministério da Fazenda. 


Merece especial destaque o comportamento 
das exportações em 1968 — a maior cifra de 
todos os tempos — que fêz retornar a série 
à sua tendência evolutiva, interrompida pelo 
resultado de 1967. Em boa parte, contribuí- 
ram para êsse resultado as vendas de café, 
algodão, milho, carne bovina, pinho, óleo de 
mamona, minério de manganês e açúcar. Os 
produtos industrializados, à semelhança dos 
últimos anos, contribuíram igualmente para 
o excelente resultado alcançado. 


Do lado das importações, verifica-se, tam- 
bém, tendência de crescimento. Éste fato coin- 
cide com o processo da economia brasileira: 
os números indicam que o sistema econômico 


do País retornou a nível acelerado de evolu- 


ção, uma vez ultrapassado o período de adap- 
tação das reformas adotadas em exercícios an- 
teriores. 

No que tange às correntes de comércio por 
blocos econômicos e países, registra-se que, 
em 1968, os países integrantes do Mercado Co- 
mum Europeu, da Associação Européia de Li- 
vre Comércio, do Conselho de Assistência Eco- 
nômica Mútua e da Associação Latino-Ameri- 
cana de Livre Comércio continuaram a regis- 
trar, em conjunto, uma participação que exce- 
de os 50 %. 


Os Estados Unidos, o Canadá e o Japão 
constituem os principais parceiros do Brasil 
não vinculados a blocos econômicos. Seus per- 
centuais não acusaram moaurcações funda- 


mentais. 


No item “demais”, do quadro seguinte, está 
englobado o intercâmbio com países que nos 
suprem de combustíveis líquidos, a saber: 
Arábia Saudita, Iraque, Antilhas e Kuwait, O 
que explica a elevada percentagem do lado 
das importações. 


Em têrmos absolutos, a balança comercial 
acusou superavit de US$ 34 milhões (expor- 
tações US$ 1890 mil; importações, US$ 1856 
mil). 


Dentre os Blocos Econômicos — considera- 
do o lado das exportações — observa-se que 
foi o COMECON a área que apresentou me- 
lhor evolução em 1968. O fato “deveu-se a ven- 
das particularmente elevadas de algodão e ca- 
cau à República Democrática Alemã e à Bul- 
gária e, também, de milho (US$ 5,5 milhões) 


a êste último país. 


A ALALC colocou-se em seguida, na ordem 
de magnitude de crescimento, em 1968, das ex- 


portações. Esta área terá destaque especial. 














j RD op é 5 " O » 
“ACOMÉRCIO DO BRASIL COM BLOCOS ECONÔMICOS E PRINCIPAIS PAISES á 
Brazil Foreign Trade : 
PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL 
DR a es e ai A O E ' 
À y E 1967 1968 : 
ps E Re > dai EEN > + «> 
BLOCOS/PAISES Exportação Importação Exportação Importação | 
(Fob) (Fob) (Fob) tFob) 
| 
Ê 
MCE — Mercado Comum Europeu ...... 21,3 20,1 25.0 21,9 
República Federal da Alemanha .... 8 “0,7 75 uso 
18210 E: RONDA ARDER AT NES q 6,6 3,3 6.8 46 
AELC — Associação Européia de Livre 
Co cio PD a RP CRT SE A ORE 12,2 da 1,7 12,5 
RREO. asse so dear ira 3,5 3,6 a 5.0 
LISTA ESP SA RE RPE 3,0 2,5 Zi 27 
COMECON — Conselho de Assistência 
Econômica Mútua ......cccesesertneceos 7,0 5,0 74 41 
BRERSO 0 Op dad cimo saio o to Taj Em eSEro 1,7 0,9 1,2 0.6 
República Democrática Alemã ....... 11 1,0 18 15 
ALALC — Associação Latino-Americana à 
de Livre Comércio .........cceccseceeso PRO 13,0 9,7 12.3 
Argentina ......ccceseserececeaaeerr 5,9 7,3 6,1 0 
RSDRIGNR o. os pias 6! ciaia aid ADD mea pd 2 re 1,8 1,0 11 ; 1.0 
RESTO DO MUNDO ...........ineeceee 44,0 49,8 46.2 48.2 
Estados Unidos da América ........ 33,1 35,4 34,2 a 
GRRAdA creci crua cs cms ava o mad aca 1,0 1,1 1,3 17 » 
DIERESLOE tina jo aire o w/o 6 pi a ete jR 3,4 31 2.8 34 
00 0 RR UP PRE R R RETA 6.5 10.2 19 100 
POTAL ....cccssmanses 100,0 109,0 100,0 100,0 


Fonte : SEEF — Ministério da Fazenda. 
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A AELC coube o terceiro lugar. Dos países 
dêsse bloco, a Áustria, Portugal e Reino Uni- 
do superaram os valôres das exportações do 
ano transato. Notadamente, para o Reino 
Unido — até setembro de 1968 — havíamos 
efetuado boas vendas de pinho (US$ 11,8 mi- 
lhões), hematita (US$ 4,6 milhões) e do óleo 
de mamona (US$ 1,3 milhão). 

Por último situou-se o MCE. As cifras das 
exportações para os países que constituem 
essa área registraram, no ano em revista, pe- 
queno incremento. 

Fato auspicioso de se assinalar é a coloca- 
ção de manufaturados na Alemanha Ocidental 
e na França, o que evidencia a factibilidade e 
possibilidades de diversificar nossa pauta, in- 
clusive mediante vendas para países industria- 
lizados. 


A evolução das importações com os Blocos | 
Econômicos acima referidos demonstra, em 
têrmos globais, expansão superior à ocorrida 
com as exportações. Os maiores incrementos, | 
em 1968, foram registrados pelo MCE e pela 
AELC. Seguem-se a ALALC:- e o COMECON. 


Com os Estados Unidos da América, Canadá 
e Japão, as correntes de comércio igualmente 


registraram melhoria. A exportação com os 


EUA foi equilibrada e moderada; com o Japão, 
houve substancial incremento de importações, 
ao passo que as exportações foram inferiores 
a 1967, devido, principalmente, às menores 
compras de hematita e de ferro fundido. O 
Canadá foi dos três o país que acusou maio- 
res incrementos, particularmente mais elevado 
do lado das importações. h 


“wWEVOLUÇÃO DO INTERCÂMBIO | 


Foreign Trade 


NÚMEROS ÍNDICES 
Index 1968 = 100 











1963 = 100. 
BLOCOS/PAÍSES 1954 1965 1966 1967 1968 (*) 
EXPORTAÇÃO (FOB) = 
MCE — Mercado Comum Europeu ...... 9 105 109 115 a = RO 
AELC — Associação Européia de Livre 
CGURCECLOTO Meister 116 117 128 112 123 
COMECON — Conselho de Assistência 
Econômica Mútua .........cicsciscssses 100 109 122 114 188 
ALALC — Associação Latino-Americana : 
de Livre Comércio .........cccccccssss 172 251 233 200 227 
RESTO. DO "MUNDO cs o cana pi 93 103 118 119 133 
Estados Unidos da América ......... 89 98 ; 110 103 121 
CaneidÃ: cretino RAD criara Sr 11 114 106 7.6 112 
TONGA! o ato O a A cata PERDE PA 88 9% 130 178 167 
Dea * MD remo 2 rato o a adora o a as a TS 126 142 185 147 218 
POA Er ore ra e a 102 EM 124 118 - 134 
IMPORTAÇÃO (FOB) 
MCE — Mercado Comum Europeu ...... am 63 88 110 y 153 
AELC -- Associação Européia de Livre 
Comep MR ore ria o Nan eta aro O 7.5 65 94 124 169 
COMECON — Conselho de Assistência 
Econômica (Mitna quase á 95 81 94 103; 123 
ALALC -— Associação Latino-Americana . 
de- Eivre COMERCIO coma pr 99 103 89 - 85 102 
RESTO" DOPmMENDO RS Sema E e ; 85 66 113 120 148 
Estados Unidos da América ..... feno 93 0 130 127 15 
Canadá” , «MRE E RE ES 57 50 do) º3 143 
JADÃO: * apusçio o Ade q inc E 54 58 70 82 414 
Demais: mito aca ao tai es SR irá RO 92 123 154 
TOCATA Ec. ste e B4 3 101 111 142 


FontTE : SEEF — Ministério da Fazenda. 











COMÉRCIO COM OS PAÍSES DA ALALC 


O valor das transações com os países da 
ALALC, em comparação com o exercício ante- 
rior, evoluiu de 131% e 21%, respectivamen- 
te, para as exportações e as importações. 


Dentre os países do bloco, a Argentina man- 
tém sua posição de realce, com uma partici- 
pação de 62,7 % e 57%, para exportações e im- 
portações. Com êsse país, a pauta de nossas 
transações foi bem diversificada e registra os 
seguintes produtos, do lado das exportações, 
que, em boa parte, comandaram as operações : 
café, produtos siderúrgicos, hematita, algodão, 


“bananas e tecidos de juta, além de manufatu- 


Pela importância do intercâmbio, seguem-se 
o Chile, o Uruguai e o México, nos quais colo- 
camos bom montante de manufaturados. Com 
o Peru tiveram realce as vendas de arroz. 


Do lado de nossas importações, destacaram- 
se a Argentina, pelo suprimento de trigo e de 
frutas; o Chile, pelas vendas de cobre, em 
bruto e manufaturados; o México, com genê- 
ros alimentícios, colofônia, produtos químicos, 
chumbo, zinco e outros produtos manulatu- 
rados. 


A Bolívia e a Venezuela iniciaram o proces 
so de desgravação zonal a partir de 1968, Es 
pecialmente com a Venezuela, as cifras regis- 
traram um crescimneto do lado das importa- 
ções. No entanto, cabe mencionar que, no co 
mécio mantido com ésse país, as compras de 
petróleo bruto e derivados entram com parti- 
cipação superior a 90%». 


COMÉRCIO DO BRASIL COM OS PAÍSES DA ALALC 
Brazilian Trade with LAFTA'S Countries 


“US$ MILHÕES 


e EEE 


rados. 
1967 
ao Exportação (Fob) 
Valor % 

Argentina ........ssese eres 97,6 60,5 
RETA sa sao cabras cos queso 3,9 2.4 
DA ani o nr vetos ec Engos 21,7 13,5 
Rs... 23 14 
Equador .....cecceccererene 0,5 0,3 
TOO o a ronco rn aro nabo pd 6.9 4,3 
Paraguai .......ceceeseceses 3.6 2,2 
Gia Gs as ue as ques cond 3,7 2.3 
Uruguai .......-oeserseseees 17,9 14,1 
Venezuela .......ccceceesers 31 1,9 
TOTAL ecc 161,2 100,0 


Fonte : SEEF — Ministério da Fazenda. 


ACÓRDOS BILATERAIS 


Os acórdos bilaterais de comércio e paga- 
mentos mantidos pelo Brasil estão reduzidos 
a nove e se distribuem, em seu maior núme- 
ro e montante mais significativo de comércio, 


Importação (Fob) 


1968 


Exportação (Fob) Importação (Pobh 


Valor % Valor % Valor = 
105,2 56,3 114,4 62,7 128.8 57.0 
0,2 01 2,5 14 03 01 
14,5 7.8 so 11,1 19.0 s4 
0,6 0.3 20 1,2 1.6 “7 
0,3 0,2 q3 01 0.3 o 
16.0 8.6 no 60 17.0 75 
0,9 05 4.5 2.6 a3 “4 
6.0 32 5.6 31 2º 27 
50 2 KR 9,8 61 2º 
38,0 20,4 3: 20 16.7 o 
186,7 100,0 ITA 100.0 2.1 109,0 


Esta modalidade de comércio constitui ape 
nas um resíduo de nossas relações externas 
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e 
A parcela do comércio brasileiro, conduzida gem pequena em relação ao intercâmbio glo- | 
através dêsses instrumentos, assume percenta- bal do País. As cifras abaixo ilustram o fato. | 
BRASIL 
ACORDOS BILATERAIS 
Bilateral Agreements = 
US$ MIL 
BRs Es JH “ease” 
ANOS CÃO ( ) CÃO ( ) CÂMBIO cama 
BRA OS o ale dO q 148.7 85,1 233,8 9,3 
E TT A Aa A de RA 157,9 73,5 231,4 91 
TM free orgao -sengasensio 182,7 81,9 264,6 8,6 
1967; ND O o A 155,1 90,6 - 245,7 7,9 
15BS (19) EU Sn É 0 o ce ES 123,8 - 94 203,2 70 





Fonte : SEEF — Ministério da Fazenda. 


(1) Janeiro/outubro. 


BRASIL 


COMÉRCIO EXTERIOR 


i EXPORTAÇÃO Foreign Trade IMPORTAÇÃO 
1968 


MU 
Bo ly 
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A CRISE MONETÁRIA 


S crises ocorridas nos mercados cambiais 
parecem, se não terminadas, pelo menos tem- 
porariamente paralizadas. A de março de 1968, 
quatro meses após a da libra, consistiu, pri- 
mordialmente, numa especulação sôbre o va- 
lor do ouro, que se esperava viesse a subir de 
cotação. Embora a corrida ao ouro resultasse 
da falta de confiança nas moedas em geral, 





'* não houve um problema tipicamente cambial. 


O comérci comércio e os investimentos internacionais 


não não foram- afetados pela especulação nem pe- 
las medidas tomadas visando à sua solução, 





como o estabelecimento de dois mercados para 


o ouro: o oficial e o privado. 


A crise de novembro — surgida da especula- 
ção sôbre a valorização do marco e desvalo- 
rização do franco francês — assumiu propor- 
ções mais sérias, atingindo diretamente três 

aíses que representam, anualmente, US$ 50 


"bilhões em exportações e idêntica quantia em 
' importações, o que significa dizer que estaria 


em condições de afetar as balanças comerciais 


“de todos os países do mundo. | 


” A especulação afetou oc eurodólar (alta), o 


ouro não-monetário (mercado oscilando) e ou- 


“tras moedas, principalmente o franco e o mar- 
“co: grande quantidade de francos, libras e 


dólares foi utilizada para comprar marcos. 


De janeiro a novembro as reservas alemãs 
aumentaram de US$ 2319 milhões, das quais 
US$ 566 milhões em ouro e o resto em divisas 
(USS 1704 milhões) e posição líquida ao FMI 
(NCr$ 49 milhões). As reservas francesas caí- 
ram de US$ 2102 milhões no mesmo período 
e as do Reino Unido US$ 262 milhões. 


Durante a reunião (16 a 17 de novembro) 
do Banco de Liquidações Internacionais, a ten- 


ASPECTOS DA CONJUNTURA INTERNACIONAL 


tativa de se contornar a crise não foi bem 
sucedida. Segundo o ponto de vista francês, 
o marco estava subvalorizado, precisando ser 
revalorizado. A República Federal da Alema- 
nha argumentou que a estabilidade do 

ma monetário internacional é de responsabilt 
dade de todos os países — superavitários e 
deficitários — e que a valorização do marco 
penalizaria seu país por ter conseguido man- 
ter moeda estável, enquanto os demais se in 
flacionavam. 


O resultado dêsse impasse foi, nos dois dias 
seguintes, uma saída maciça de fundos da 
França e da Grã-Bretanha para a Alemanha, 
obrigando as autoridades a fechar os mercados 
cambiais no dia 20 e levando a RFA a convo- 


car uma reunião especial de ministros de fi- 
nanças e de governadores de bancos centrais 
do Grupo dos Dez. 


Após as reuniões, êsses países decidiram res- 


tabelecer a confiança mundial nas moedas eu- 


ropéias, sem modificar, todavia, as paridades 
existentes, mas através de medidas de caráter 
fiscal e creditício a serem tomadas pelos paí- 
ses deficitários, assim como outras tendentes 
a estimular as exportações e limitar as im- 
portações, salvo, quanto a estas duas últimas, 
no que respeita à Alemanha, em que se faria 
o inverso. 


Acertaram-se providências para deter os mo- 
vimentos especulativos de capitais e concor- 
dou-se com que a República Federal da Ale- 
manha, não obstante manter a paridade do 
marco, rebaixaria as tarifas de importação e 
introduziria - gravames à& exportação, visando 
a diminuir o superavit de sua balança comer 
cial. Foi decidido conceder à França um em- 
préstimo de 2 bilhões de dólares, que se so 
mariam às suas possibilidades de saque junto 
ao FMI. Em Londres, divulgaram-se medidas 
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tendentes a aumentar impostos e a restringir 
o crédito e as importações. 


A recente crise parece levar à conclusão de 
que um regime de paridades fixas não ofere- 
ce muita segurança num mundo dominado 
pela inflação, muito embora as medidas to- 
madas tivessem conseguido sobrestar a crise 
no ' sistema monetário internacional. Cogitar- 
-se-ia, ante essa realidade, de ampliar para 5 % 
as margens de reajuste das taxas cambiais. 
Isto, porém, nada mais seria que medida pa- 
liativa, insuficiente, em pouco tempo, para 
atender a conjunturas inflacionárias. A solu- 
ção básica está, ainda, na adoção de políticas 
não inflacionárias condizentes à estabilidade e 
ao equilíbrio internacionais. 


PAÍSES 


Alemanha 


A Alemanha continuou com um forte supe- 
ravit na conta de transações correntes do seu 
balanço de pagamentos em 1968. Com o recen- 
te reajuste de 4% nas tarifas alfandegárias, 
é de se esperar uma redução de 3 bilhões de 
marcos no saldo de sua balança comercial, o 
que significa, para o ano de 1969, um supera- 
vit de 12 bilhões de marcos. 


A República Federal da Alemanha, embora 
saída de uma conjuntura recessionária, ainda 
não conseguiu apresentar crescimento satisfa- 
tório no emprêgo global — não obstante o au- 
mento de produtividade — além de mostrar 


. queda na produção e demanda interna. O pa- 


gamento de salários condizentes com sua alta 
produtividade aumentaria o consumo pessoal 
e o nível de emprêgo e contrabalançaria os 
efeitos contracionistas que poderiam advir da 
redução do superavit comercial. 


Quanto aos movimentos de capitais, o go- 
vêrno alemão, para minimizar o influxo de ca- 
pital especulativo, estabeleceu o requisito de 
depósito prévio, junto ao Bundesbank, de 100 % 
dos depósitos em bancos comerciais provenien- 
tes do exterior, o que representa um custo de 
6% a 8% ao ano, em juros implícitos. 


França 


Os movimentos grevistas ocorridos na Fran- 
ça tiveram poderosa influência no desempenho 
de sua economia em 1968. Pressionado por es- 
tudantes e trabalhadores, o govêrno francês, 


objetivando contornar a crise, concedeu au- 
mentos salariais e melhorias na previdência 
social. Tais aumentos, tendo sido superiores 
ao incremento na produtividade, se refletiram 
fortemente nos custos e preços, gerando dúvi- 
das quanto à manutenção da posição competi- 
tiva da França no mercado internacional e, es- 
pecialmente, dentro do MCE. 


Em conseqiiência, houve grande evasão de 
capital; as reservas de ouro e divisas estran- 
geiras diminuíram de US$ 2,7 bilhões em seis 
meses (maio a outubro). A situação agravou- 
se em novembro, mais como especulação na 
apreciação do marco do que pelo temor da 
depreciação do franco. 


A balança comercial, contudo, deteriorou-se 
apenas levemente, sendo a evasão de capitais 
a principal causa das dificuldades de pagamen- 
to da França. O govêrno francês optou por 
uma política de contenção da demanda inter- 
na, contrôle de salários e preços, aumento de 
exportações e restrição à saída de capitais, ao 
invés de desvalorizar o franco. O contrôle 
cambial será rigoroso e espera-se que o defict 
orçamentário de 1969 venha a reduzir-se à me- 
tade. Considerando a importância de seu co- 
mércio com a Alemanha, conta a França com 
que as recentes medidas tomadas pela RFA 
contribuam para o sucesso de sua política, 
não só com relação àquele país, mas, também, 
com outros mercados, visto que os preços das 
exportações alemãs ficarão mais elevados de 
agora em diante. 


Reino Unido 


O deficit do balanço de pagamentos do Rei- 
no Unido tem permanecido acentuadamente 
elevado, pois a desvalorização da libra, em 
1967, não produziu os resultados esperados. A 
expectativa de valorização do: marco teve o 
efeito de renovar a saída de capitais britânicos. 


A fim de restaurar o equilíbrio da balança 
comercial, tomaram-se medidas tendentes a 
restringir o consumo, o crédito bancário. e al- 
gumas importações. A melhoria da balança de 
comércio dependerá, sobretudo, da nova polí- 
tica posta em prática, esperando-se, porém, 
que as providências adotadas pelo govêrno de 








Bonn sejam favoráveis ao balanço de paga- 
mentos inglês e superiores às conseqiiências 
das preconizadas pela França. 


Estados Unidos 


As estimativas finais, para 1968, fornecidas 
pelo Departamento de Comércio, em meados 
de janeiro do corrente ano, mostram que, do 
ponto de vista do critério de liquidez, houve 
superavit de US$ 150 milhões, no balanço de 
pagamentos dos Estados Unidos. Excluindo-se 
os movimentos de capitais não oficiais, êsse 
resultado eleva-se a US$ 1,7 bilhão. 


A principal causa do resultado superavitário 
foi, sem dúvida, o ingresso líquido de capitais 
privados e rendimentos, cujo total se expres- 
sa por US$ 7,7 bilhões, e se explica por: a) re- 
dução nas saídas de capital e aumento de ren- 
das ligadas a investimentos diretos no exte- 
rior, somando US$ 3,5 bilhões; b) compras es- 
trangeiras de títulos e instrumentos de dívidas 
de firmas americanas, no valor de USS 4 bi- 
lhões. 


A balança comercial apresentou saldo favo- 
rável de US$ 500 milhões, tendo caído de uma 
posição de superavit de US$ 3,5 bilhões em 
1967, enquanto que o item serviços (excluídos 
rendimentos e pagamentos dos setores priva- 
do e governamental e a conta militar) regis- 
vtrou deficit de US$ 2,3 bilhões, o que represen- 
ta uma melhoria de US$ 300 milhões em rela- 
ção a 1967. 


PRODUTOS PRIMÁRIOS 


Os problemas relacionados com produtos pri- 
mários vêm sendo discutidos há mais de duas 
décadas em vários foros internacionais, dentre 
os quais o Conselho Econômico e Social e ou- 
tros órgãos das Nações Unidas, como a Or- 
ganização para a Agricultura e Alimentação 
(FAO), além de o Acôrdo Geral sôbre Tarifas 
e Comércio (GATT) e, a partir de 1964, a Con- 
ferência das Nações Unidas sôbre Comércio e 
Desenvolvimento (UNCTAD). 


Os debates sôbre o assunto entraram em 
nova fase durante a primeira sessão da UNC- 
TAD de março/junho de 1964, quando se re- 
conheceu enfaticamente que os problemas de 
exportação dos países em desenvolvimento exi- 
giam ação compreensiva e integrada, median- 


“te acôrdos de produtos e esforços paralelos, 


para reduzir as barreiras ao comércio dos 
produtos primários, assim como disposições de 
natureza financeira para atender à instabilida- 
de e incerteza das receitas de exportação dos 
países em desenvolvimento. Vários aspectos 
dêste problema sempre mereceram atenção por 
parte do FMI e do BIRD. 


Por ocasião da reunião conjunta daqueles 
Organismos no Rio de Janeiro, em 1967, as 
Juntas de Governadores das duas Instituições 
adotaram resoluções paralelas solicitando um 
estudo sôbre a estabilização dos preços dos 
produtos primários. f 


A par disso, durante a segunda sessão da 
UNCTAD, realizada em Nova Delhi, em feve- 
reiro/março de 1968, a Comissão de Produtos 
de Base pediu que o FMI e o BIRD, em seus 
estudos sôbre a matéria, dessem atenção es- 
pecial aos problemas de financiamento de es- 
toques reguladores (buffer stocks) e de diver- 
sificação. 


Em cun:primento à solicitação que lhes foi 
feita, aquêles dois Organismos, durante a últi- 
ma reunião, em setembro de 1968, apresenta- 
ram um estudo geral e analítico sóbre o as 
sunto (Parte I do Relatório) e prosseguiram 
no trabalho visando a encontrar fórmula pela 
qual possam vir a atuar no problema dentro 
de suas respectivas áreas de ação (Parte II do 
Relatório, em vias de conclusão). 


A Parte I aborda com precisão não só os as- 
pectos solicitados pela II UNCTAD como tam- 
bém outros da maior importância, como as 
tendências do comércio dos produtos primá- 
rios, os principais elementos para uma políti- 
ca internacional integrada com relação a êsses 
produtos, inclusive no tocante a acórdos inter- 
nacionais e técnicas de estabilização de merca- 
dos, a posição competitiva dos produtos pri- 


145 


146 


mários naturais em relação aos sintéticos e o 
programa para a liberalização e expansão do 
comércio daqueles bens, de interêsse dos paí- 


ses em desenvolvimento. 


A redução das flutuações de preço dêsses 
produtos, em tôrno de sua tendência de mé- 
dio prazo, e a inversão dessa tendência, per- 
sistentemente decrescente, constituem as me- 
tas daquele trabalho, que começa por condicio- 
nar os possíveis resultados das medidas a se- 
rem tomadas; (1) à manutenção de uma taxa 
de crescimento estável nos países desenvolvi- 
dos e, consegientemente, na demanda por pro- 
dutos primários; (2) à existência de um siste- 
ma de comércio e de pagamentos relativamen- 
te livre de restrições e discriminações; (3) a 
adequado nível global das reservas mundiais; 
(4) a condições especiais, particulares a cada 
produto primário. 


Como principais medidas para evitar as am- 
plas oscilações de preços de curto prazo em 
tôrno da tendência de longo prazo, constituir- 
se-iam estoques reguladores para algumas mer- 
cadorias, tanto nas esferas internacionais como 
nacionais, objetivando manter a constância da 
oferta; adoção de políticas fiscais compatíveis 
com a meta de eliminação da superprodução 
crônica dos produtos tradicionais; e, também, 
poder-se-ia adotar o sistema de quotas de ex- 
portação para os produtos primários tradicio- 
nalmente exportados pelos países subdesenvol- 
vidos, com a finalidade de dosar a sua oferta 
no mercado internacional. Além dessas medi- 
das, conceder-se-iam, paralelamente, os finan- 


ciamentos de curto prazo, compensatórios da 


queda de receitas de exportações os quais, ] 


através de mecanismo especial, seriam asso- 
ciados à utilização de recursos destinados à 


formação de buffer stocks, também fornecidos 


pelo FMI. 


A fim de inverter a tendência declinante dos 
preços, remover-se-iam as restrições de acesso 
aos mercados de produtos primários oriundos 
dos países subdesenvolvidos. Aplicações de re- 
cursos a longo prazo contribuiriam, pari passu, 
para melhorar distribuição dos fatôres de pro- 
dução, bem como para a melhoria do poder 


competitivo dos bens primários, pela redução |. 


de seu custo de produção. Os recursos seriam 
aplicados com a finalidade de estimular a pro- 
dução primária cuja escassez viesse sendo ob- 
servada e, também, em projetos de investimen- 
to que contribuíssem para a diversificação da 
produção, acrescendo a oferta interna de pro- 
dutos de subsistência ou a oferta, dirigida ao 
mercado externo, daqueles produtos considera- 


dos escassos. 


COMÉRCIO MUNDIAL 


Ás estimativas preliminares das exportações 
mundiais (valor), para 1968, sugerem uma ex- 
pansão significativa da ordem de 12,8%, taxa 
de crescimento bem superior à de 1967 e mes- 
mo à da média do qiiingiiênio 1963/67 (8,6 %); 
os índices mostram, no entanto, que as expor- 
tações mundiais, em 1968, apenas voltaram a 
um nível condizente com o crescimento dó pe- 
ríodo. Com efeito, o elevado percentual a 1968 
contrabalançou o modesto aumento registrado 


no ano precedente. 


— 
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"EVOLUÇÃO DAS EXPORTAÇÕES MUNDIAIS 
ç World Trade 


Ss 


No que se refere ao volume exportado, em- 
bora o incremento tenha sido observado em 
tôdas as classes de mercadorias, êle se deu 


VARIAÇÃO 
ÍNDICE USS BI- S/0 ANO is i 
ANOS an das LE a ANTE- com mais intensidade nos produtos manufatu- 
ke j CR rados e nos combustíveis do que nos produ- 
“tos primários (matérias-primas e produtos ali- 
1954 ...... 173.5 112 11,7 ad 
mentícios). 
TIRO 187,7 121 8,2 
ande ly 204.8 122 91 Dessa forma, os dados disponíveis parecem 
indicar que se manteve firme em 1968 o cres- 
OBM Eu caia 215,6 139 5.3 
: cimento da participação dos produtos manufa- 
1968 (*) ... 243,1 157 12,8 





Os índices de quantum, preço e valor unitá- 
- rio das exportações mundiais permitem con- 
cluir que o crescimento observado no último 
decênio deveu-se quase que exclusivamente ao 
volume, pois o valor unitário total apresentou 
elevação modesta. Éste movimento parece não 
ter sofrido alterações em 1968, segundo os re- 
sultados dos dois primeiros trimestres. 


A respeito do valor unitário e dos preços, os 
índices para os produtos de base apresenta- 
ram-se praticamente sem elevação no decênio, 
chegando mesmo a declinar para os combus- 
tíveis; para as manufaturas acusaram peque- 
na expansão, excetuando-se o caso dos produ- 
tos químicos que se mostraram em baixa. 


turados nas exportações mundiais, a qual si- 


tuava-se ao redor de 60%, em 1967. 
Países 


Seguindo a tendência verificada nos anos an- 
teriores, os “Países Industriais” foram os que 
contribuíram com maior pêso na variação do 
comércio mundial, com incrementos de 13,5 %% 
nas exportações e 13,53% nas importações. 
Dessa forma, êsse grupo de países (Áustria, 
Bélgica-Luxemburgo, Canadá, Dinamarca, Esta- 
dos Unidos, França, Itália, Japão, Noruega, Paí- 
ses Baixos, República Federal da Alemanha, 
Suécia e Suíça) ampliou, ainda mais, sua par- 
ticipação no valor global do intercâmbio. 


» DISTRIBUIÇÃO DO COMERCIO MUNDIAL 
World Trade 








PR ss 


1967 19683 (*+ 
DISCRIMINAÇÃO 
Exportação Importação Exportação Importação 
PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL 
3.2 
Países Industriais ................ 63,9 62 6 rj - - 
Demais Países .................... 36,1 3 E apo ps 
= Ei RD e DR RO E 0,8 0,7 . 
— Países de Economia Central- “a 
mente Planificada .......... 11,8 toe a pa 
— Países Restantes ............ 23.5 
MOTAE o degeao» ev cja 100,0 109,0 109,0 100,0 


FONTES : IFS/FML | 


Popular da China, Roménia, Tcheco-Eslováquia 
e União das Repúblicas Socialistas Soviéticas 
— segundo previsões bastante precárias, face 


Os países de economia centralmente planifi- 
cada — Albânia, Bulgária, Cuba, Hungria, Po- 
lônia, República Democrática Alemã, República 
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à deficiência de dados, inclusive de anos ante- reu, em maior intensidade, com as importa- . 
riores, também expandiram suas trocas inter- ções. : 


nacionais, embora a taxas menores do que as ú ds 
do total mundial, fazendo, portanto, com que aiii 5 tos a br e 
icipação diminuísse no conjunto. Procas 
a nã , lor total de seu comércio, chegando, em 1968, 
O Brasil excedeu, ligeiramente, a evolução à expressiva participação de 67% em ambos 
das exportações mundiais, o que também ocor- os sentidos. 


PAÍSES INDUSTRIAIS 











h , US$ BILHÕES | 
Industrial Countries ! Thousand Million 
EXPORTAÇÃO (FOB) IMPORTAÇÃO (CIF) 
Exports (Fob) Imports (Cif) 
ANOS TOTAL Para Países P/Terceiros TOTAL De Países De/Terceiros 
Industriais Industriais 
Valor % Total Valor % Total o Valor % Total Valor % Total 
ABA isa es 107,9 68,4 63,4 39,5 33,6 110,6 71,5 64,5 39,1 35,4 
EDER 118,3 76,5 64,7 41,8 35,3 120,4 80,1 66,5 4,3 . 33,5 
ph MPE Md 130,8 85,4 65,3 45,4 34,7 134,0 90,3 67,4 43,7 32,6, 
1987. do. «MA 137,7 90,7 65,9 47,0 34,1 141,6 94,6 66,8 47,0 33,2 
pi loção MR E 156,3 104,6 66,9 51,7 33,1 160,4 107,6 67,1 52,8 32,9 





Fontes : IFS e Direction of Trade — FMI. 


As correntes de comércio dos “Países Industriais”, no último qiingiiênio, podem ser me- 
lhor apreciadas através o gráfico seguinte. 


PAÍSES INDUSTRIAIS 
Industrial Countries 


CORRENTES DE COMÉRCIO 
US$ BILHÕES Todo Curoilli US$ BILHÕES 


US$ 1.000 Million “ni US$ 1.000 Milion 


E e E 











o 


1964 1965 1966 , 1967 





am & | sos 

ç 1964 1965 , 1966 

Ea PARA OU DE TERCEIROS PAISES PARA OU DE PAISES INDUSTRIAIS 
To orfrom 3rd Countries To or from Industrialized Countries 


1968 
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O aumento das exportações dêsses países 
(que se elevaram de US$ 137,7 bilhões para 
US$ 156,3 bilhões) corresponde a 68% da ele- 
vação acusada pelo total mundial. Note-se, ain- 
da, que 50% do citado aumento referem-se a 
“transações efetuadas entre êles. Comportamen- 
"to idêntico se verifica do lado das importa- 
ções. 


Assim sendo, o comércio (exportações) con- 
cretizado exclusivamente entre aquêles 14 paí- 
ses (US$ 104,6 bilhões) passou a representar 
43% do valor das transações mundiais (US$ 
243,1 bilhões). 


Blocos 


Examinando-se a distribuição das correntes 
de comércio pelos principais blocos econômi- 
cos e países mais importantes não vinculados 
a tais blocos, tem-se uma visão mais precisa 
do intercâmbio mundial. Essas correntes, em 
1968, acham-se distribuídas como mostra O grá- 
fico. 


COMÉRCIO MUNDIAL 
World Trade 





Estados Unidos, Canadá e Japão são os paí- 
ses, não pertencentes a blocos econômicos, que 
mais se destacam, sendo responsáveis por qua- 
se um quarto do comércio realizado em 1968. 


A evolução do intercâmbio, pelos blocos e 


O Mercado Comum Europeu (MCE) é o 
bloco que detém a maior parcela do comér- 
cio mundial (exportação 26,8% e importação 
24,3%). Junto com a Associação Européia de 
Livre Comércio (AELC) — o segundo conjun- 
to mais importante — êsses dois blocos, que 
abarcam a quase totalidade dos países da Eu- 
ropa Ocidental, respondem por cérca de 40% 
das transações mundiais. 


O COMECON, terceiro bloco em importância, 
também europeu, tem sua participação estima- 
da em 11,1% das exportações e 10,4% das im- 
portações. 


Dessa forma, êsses três blocos concedem ao 
Velho Continente a supremacia do comércio 
mundial, com mais da metade do intercâmbio 
global. 


A Associação Latino-Americana de Livre Co- 
mércio (ALALC), constituída por países em de- 
senvolvimento, dentre os quais o Brasil, tem 
participação bem modesta no total. 





O Mercado Comum Europeu foi o único blo- 
co econômico que elevou à participação de 
suás exportações no total mundial. Todos os 
seus países-membros, com exceção da França, 


superaram as exportações de 1967 em pelo me- 


nos 15 % — acima da taxa de crescimento glo- 


países citados, pode ser vista no quadro a se- 


guir, onde se apresentam as respectivas par- R “ 
ticipações sôbre o total mundial, 1967 e 1968, Alemanha, cujo incremento de 19,9% permitiu 


o 
inclusive as dos membros de maior comércio que- sua participação passasse de 10,1% para 
dentro de cada área. 10,7 %. 


bal — destacando-se O resultado obtido pela 
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Quanto às importações, o MCE manteve, em 
1968, a mesma posição relativa apresentada no 
ano anterior, enquanto as dos outros blocos 
declinaram. É de registrar que, à exceção da 
Alemanha e da Bélgica-Luxemburgo, que acusa- 
ram crescimentos expressivos, para todos os 
demais países a expansão foi inferior à taxa 
do total mundial. 


Estados Unidos, Canadá e Japão, classifica- 
dos em “Resto do Mundo”, aumentaram de 





modo expressivo suas participações no comér- 
cio mundial, sobressaindo-se o primeiro nas 
importações e os dois outros nas exportações. 


Dentre os países em desenvolvimento, clas- 
sificados em “Demais”, Espanha, Irã, Israel, 
Líbia, Paquistão e República Sul-Africana apre- 
sentaram taxa de crescimento de suas expor- 
tações superior à mundial; nas importações, 
Irã, Israel e Filipinas tiveram comportamento 
idêntico. 


COMÉRCIO MUNDIAL — BLOCOS/PAÍSES 


World Trade — Blocs/Countries 
% SOBRE O TOTAL MUNDIAL 




















1967 1968 (*) 
BLOCOS/PAÍSES PR RA a 
Exportação Importação Exportação Importação 
(Fob) (Cif) (Fob) (Cif) 
MCE — Mercado Comum Europeu ...... 26,1 24,3 26,8 24,3 
República Federal da Alemanha .... 10,1 Rd 10,7 8,0 
PrSUCS bre dar wo emo Ps SR q 5,3 5,5 5,2 5,4 
Tia sua cs reis ires go io 4,0 4,3 41 4,0 
AELC — Associação Européia de Livre 
Comércio: RS cce anal o do FREE 14,1 16,6 13,6 Ê 15,6 
Reing” Unido. ecc isennes o ssa rms 6,6 7,9 6,3 5 
Su Sos ne ta pe das mais a RAS eai 2,1 21 2,0 2,0 
BIiGA Sutra ras von rot RES a 0 DNA e SS 1,6 1,8 1,6 1,8 
COMECON — Conselho de Assistência 
Etorbmica MúlTA ..scansentosagacensia 11,4 10,5 11,1 10,4 
TERES rolo Sa doa 2 Eta 45 31 43 3,6 
República Democrática Alemã ....... 1,6 1,4 1,5 1,3 
Pcheco-Eslovágida 5 gear vemnaaadsaso 1,4 1,2 1,8 1,2 
ALALC — Associação Latino-Americana 
de Livre Comércio ....mss=ucscsvkimentoy 4,6 3,8 4,1 3,7 
Arpentida — 50 ani VORA nais DOR 0,7 0,5 0,5 04 
Brabil. iagenis FRESCA DR sign DS 0,8 0,7 0,8 0,8 
México. btt setas mas e er via do atra 0,5 0,8 0,4 . 0,8 
RESTO DO MUNEMM 55505) can ntes ni o ana 43,8 44,8 44,4 ' 46,0 
Estados Unidos da América ......... 14,1 12,9 ae". 14,3 
Pç PORRA ce 51 48 5,4 49 
E ham Dn ct Nel rs 4,8 5,2 + E 5.2 
DetiaÃs «qe ER oa o teta ro PA 19,2 21,9 19,5 21,6 
TOTAL MUNDIAL .......... 100,0 100,0 100,0 109,0 
FONTES: IFS/FMI — «Monthly Bulletin of Statistics» (ONU). ; | ? 
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BALANÇO EM 31 DE DEZEMBRO DE 1968 


DEMONSTRAÇÃO DA CONTA “ RESULTADO DO EXERCÍCIO ” 
EM 31 DE DEZEMBRO DE 1968 

















É XY 
ATIVO 
FINANCEIRO EXTERNO 
CORRESPONDENTES NO EXTERIOR EM MOEDAS ESTRANGEIRAS ............ccccesseueas Sao 350 310 424,82 
VALORES EM MOEDAS: EMTRANGEIRAS Loser qado sa sano sa MNA E Ss Nas puto e uice gps ais 213 692 205,18 
FINANCEIRO INTERNO 
OPERAÇÕES : 
Apbos e-Obrigáções cs sustniaa fome» on esa ne oe a e RD 8 180,00 
Devedores por Financiamentos e Refinanciamentos (FUNAGRI) ................. 254 604 499,88 
Devedores por Refinanciamentos (Res. Bancentral n.º 21) ..........cccccisseess 6 731 372,53 
Himpréstimos a Instituições Financeiras .sTamiaa ces «nine as ana ras Da dp manias 412 974 781,15 
Títulos Públicos Federais : 
Leitos do Testuro Nacional eseesrenasse cansar adas à nr di ani 957 877 936,09 
Obrigações do Tesouro Nacional — Tipo Reajustável — Ope- 
ripões Hepociala ->icissesero cu concisa mama vodca aa ERA 116 139 427,38 
Obrigações do Tesouro Nacional — Tipo não Reajustável ... 594 000 000,00 
Outras CRitalos =. . cics ader proa pa unas em prot E arabe a a 28 849 150,84 1 696 866 514,31 
'Pítulda - ReQEMMGULadOs macios smaro cos into à aq RE io o DOR a SR 954 842 425,12 3 426 027 772,99 
OUTROS CRÉDITOS E VALÓÔRES : 
Banco do Erasll 'S (& — Conta de Movimento «..ccsbnicenansisuicesenniitsDosveea 3 166 265 854,27 
Banco do Brasil S. A. — Conta de Suprimentos Especiais .........cccicictisesos 1 262 703 783,73 
re divos RA E a A Soa Sam Gan ie 6 ima a PAS a e E o e 5:6 io 2 954 533,28 
Créditos por Transferência de Depósitos (Decreto n.º 36 789, de “18-1-55) tas alo VR 34 429,41 
Devedoros por AMO osslasassrassscossarcav PURARE Ra o ros Vo Ra RES as Ward 820 243 510,76 
Devalores Dor Conaes DE CR NÕIO. us on cnsessashas vos sea ne E NS RO 19 411,31 
Devedores por Títulos a Receber por Financiamentos de Taxa .........cciiios 19 562 240,56 
Imóveis não. Destinada GDA dass unas ei and Sos SS RI A 522 190,28 
Rendas & Diecher Serasa as RS 5 75 tis dom A o RD 2 o 1 RR E no mn 52 902 164,56 
Tesouro Nacional — Créditos Resultantes da Execução Orçamentária da União 
p= ERR O ARA = cena USINAS Gini E ai UE A É TR RO TE E LR 155 195 346,18 
Tesouro Nacional — Integralização de Quotas e Reajustamento de Haveres de 
Orgaciamos Finagosiros "Tan issessrinaso came nccas nipass mn Rss ame nando 1 715 590 196,62 
Rudi ORNE a iara Jão Si Se 4 Rn AD o e DR sr 498 000,00 
Duúticos "CRC Sentido» o Ceids AA e ado Seo E a ES E CU E a à: A o a il 585 403 637,10 7 782 198 297,86 
ota dio. Mio - SRS E ae ais cms ones ereisess dra ras de o RR : 
PERMANENTE 
Alnoxariiado imsnsressrerare eres nata sa o nc at nie Ro maos Up RO RN 1159 288,99 
intógela, de TIDO. ionusinsacaneacrnpno renas severo via nto Dat de O o 8 454 347,09 
Móveis e Utemelos <scicccssb cs pirancraos ssa ma vindo dn ne da pe vob RAR o RN 6 797 940,23 
Tesoúro Naciona] — Melo Cirenlante Trannterião sex» scencu emas ahar Eno den a Rev aa 1 504 778 424,27 
PENDENTE 
DHerdo «essecicarrimncrenimacentoer neon Ein mn o ma ai pn O RR ONA RD E piro 6 aad ” 
Cut. Sassstinasim cr energias x e ea "o O EA é 
COMPENSAÇÃO 
Créditos Concedidos sob Contrato ....icc.cccrrstamacevrern xenon RpRama an Quo a o o o É $16 120 858,19 
Deposttários de Valóres ...ceccenmaisuccessocncrrncona ca sw o mad ana a O O e. o 391 042 650,10 
Deposibários“de. Valóres em Garantia ......ssicsccso seres neo a 40 368 499,65 
Walires CH "Gardana  ecssescececnese o va ss cce tomem de o ro Ses ira ea 178 988 322,28 219 356 821,93 
Elipotecas pssiesa seca cones tuas nc carai Coco n Ema sia seio vio ai a a o RD E 3 665,50 
Mandatários por Cobrinca s=cenesereccorecrisa trono é cota puta eloa ad ao a o 269 085 343,63 
Valôres- em ..COStOMa oaesman es Tcun a visao E Ciao dt 6 paço a A DD a RO O pe TR 224 474 212,75 
Outras 'ConbaN avcsercrscacupemndos sra EOPEcaand DANE a de SEN E t 6 a ma o A RR ER - 922 239 515,28 
, 
«Rio de 
Presidente T . 
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PASSIVO 


FINANCEIRO EXTERNO 
RAÇÕES EM MOEDAS ESTRANGEIRAS ........ceccccciiiccspiisrreetas 
ITOS DE ENTIDADES INTERNACIONAIS 
lação Internacional de Desenvolvimento 
Erteramenicino de. Desenvolvimento uscisatio enme indo Cena sds ea ce ada s sro 
co Internacional de Reconstrução e Desenvolvimento 
oração Financeira Internacional 
do Monetário Internacional 


| * FINANCEIRO INTERNO 
TOS DE INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS : 


DRM CONTIDUISÓTIOS: "250 AS ai Dc SA ELIAS To aros Ponta Dia cd ecos haa 
sitos para Constituição e Aumento Gde Capital de Instituições Financeiras 
EE ccorrenites de Vendas: dé Câmbio ;:..ampmnc qusucapesecsrancass Decal 
PEN NECINCRELEADIOS + dl STE o o DS RO ris 60 6 E DO er A a a e ea OM 
RR EGS  ER q = as ig pe Tas na IATA Dea aa dO ain Seu gravo 6 Sr AR O a RE 

'RSOS VINCULADOS : : 

oveitamento de Recursos para Operações Especiais .....cccccciiicciitetiiis 
RR gerbetesa de Produths Agropecuários “J.ispcmsrao rms nim satmannia Gon ce aan a 

EEN do Estabilização da' Receita Cambial «cerne se asus Dida serra npo anus an 


do de kstimulo HFinanceiro ao Uso de Fertilizantes e supsementos Minerais 
—- FUNFERTIL 
E de Fmanciamento à Exportação (PINEX) ..csesescencconccrscs sensu nvavo 
do Geral para a Agricultura e Indústria (FUNAGRI) — Decreto n.º 56 839/00 
o para Investimentos Sociais (FUNINSO) 
o para Ocorrer a Compromissos Decorrentes de Empréstimos Externos .... 
lo de Resgate e Contróle da Dívida Publica Interna kundada Wederal 


AS EXIGIBILIDADES : 
co do Brasil S. A. — Obrigações por Repasses de Valóôres em Moedas Es- 


61 517 610,00 
Zoy 164 573,61 
120 032 603,4 


0,55 
1 225 750 545,90 








2 304 557 011,34 
29 124 475,02 
147 425,23 

11 698 176,42 

7 012 500,34 


42 500 000,00 
1 355 668 440,44 
204775 989,06 


8 706 594,36 
39 133'033,U6 
TAS 844 059,38 
15 001 211,63 
164 459,81 

2 095 138,91 





194 310 000,00 


1677 065 336,54 


2 352 539 591,31 


2 416 858 957,19 





REC IDASO a. cp qe sm so a em enprnio ai nso ja are piMLA SAS a Ag a LAÇO 6 6 Si a ç9 6 O a 6 a 0 a 6 Rato a o mf nn 217 188 911,54 
juro Nacional — Fundo de Indenizações Trabalhistas — Decreto n.º 53 Ys//04 250 735,14 
juro Nacional — Recursos de Obrigações Reagustáveis .......ccccscccsseceaeso 252 132 630,31 
uro Nacioral — Recursos Originarios de Operações Especiais com Entida- 
gene AR RES ia PN PRE: 135 645 907,97 
REC RAS ssnaroo p io is ea SRS O ES cl 8 co o 2 DRA 661 So2 421,25 1 267 200 605,24 
É ——r—-—W— 
Total do Passivo Financeiro .............cc.secos A Lie A RR a É 
PERMANENTE 
to UT (a E RD A e Rr RA PR a Gg OR LER Ap 
PENDENTE 
REDE Se o io mim NE a SIDO STD a a (a o e iTodas RR RN 16 282 660,24 
TENIS er EC o PR o a ppa in pagina O ag STE 52 185 195,15 
V) PATRIMÔNIO E RESERVAS 
DRE CID 0 E sia Ra So HR maia ao Ep prada a, 810 8 a a dia ÇA RAT a a DAR O 3 oo ne 
COME DERCI O MA. sao aee oo o anita E É 8 po mia), ao ha do 2 a ação q O 9 RAR UA 15 21 k 
e e PR NO DA E aiç e ctg pote» Lair att ara 08 1/40 6/0 [Ups A Rj RO RAP 1 177 606 646,27 
Sula 422 ses Es Cras oe eniier et is CR RAR 
E COMPENSAÇÃO 
+ 
abilidade por Créditos Contratados ...........cccinisenereneeenenuemanacaneneeeaneaeeencarto s16 120 858,19 
antes de Títulos (Art. 4.º, inciso XIV, Lei 4595/64) ................... 3 407 949,82 
em Depósito à Nossa PoE AA OR CA Dr Po SR à 522 Sp 
Eabilidade por Garantias Recebidas ............. coemes e pactvemes co nersener rea sê o cne cur annno dead 
sabilidade por Bens a a almeida e Pa riram rs, Da as e 9,2, DAE DS ' 
h TAMERL qrsssrasss cosa vo MA O enero ms SO We do 
DE aa Dir diria e dana ara RA SR E E DOS o Ra TE o A dr E 26 060,02 259 0585 343,12 
E 0,51 
ERC LE CÓDIIA = «0110620000 04/0728 apre ate o idto(a a oa pum Mai é jo o nb w/o 0 00 dn a 0 1/6 e 6 j 0, 
RE v ores rem Custódia se viamus gue n da vaia a dim dm a AR OG A SO pap 0 a 0 De UR tor 
DEN res imo ce a E DURE api 0 Da MO À SO RA 0 5 g 2 


NCr$ 


1571 375 336,64 


6 035 629 154,74 
7 908 004 491,25 


5 690 490 009,27 


68 470 755,39 


226 841 585,49 


13 293 506 841,43 


2 842 323 067,18 


16 136 129 908,51 








Helio Marques. Vianna 
Diretor 
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o Vs E 


e 


Cc 


toco 


Athayde de Oliveira Mello 
E 


Contador Gera! 


R.C. - GB - 


n.º 13 287 
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BANCO CENTRAL DO BRASIL se 10 
Demonstração da conta “Resultado do Exercício” 


Em 31 de Dezembro de 1968 
SS E 


DÉBITO CRÉDITO 





I — RECEITAS DE OPERAÇÕES 


NcCr$ NCr$ 
I — DESPESAS DE OPERAÇÕES 


Comissões. juros, meio circulan- | Comissões, juros, redescontos e 
ta e GUIDE Cem vonanenne ce pane 15 873 068,16 QUEBRA << cuca cronistas said 129 737 976,62 
| 
| 


II — DESPESAS PATRIMONIAIS 
Imóveis pve rotas fes pra cuia a di 786 579,74 TT" sa RECEITAS PATRIMONIAIS 
III — DESPESAS ADMINISTRATIVAS Imobilizações e títulos ......... 20 656 467,37 K: 


Material de consumo, pessoal, 








remuneração da Diretoria e 
CNMLAA Case rriao RR ed esses é 55 766 578,62 
IV — DESPESAS DIVERSAS ......... 1 303 896,04 III — RECEITAS ADMINISTRATIVAS 
V — PROVISÃO ..csucseses setscccreno 12 126 218,56 Renda tributária e outras ..... 5 471 698,01 
VI — RESERVA DE CONTINGÊNCIA . 9 367 343,09 | 
| 
VII — RESERVA ESPECIAL .......... 72 179 869,28 IV — RECEITAS DIVERSAS ......... 11 537 411,49 
167 403 553,49 | 167 403 553,49 





Rio de Janeiro, 27 de janeiro de 1969 
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LÃ E Co 


Athayde de Oliveira Mello. 
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Contador Geral |. 
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Diretor 
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ATIVO 


FINANCEIRO EXTERNO 





CORRESPONDENTES NO EXTERIOR EM MOEDAS ESTRANGEIRAS .............. bs ANS ERA 373 878 604,94 
VALORES EM MOEDAS MSTRENUNERAS :..iissD ques era sn i mnisiae PRO E Ee np caia e PRN pao Conti 209 919 997,39 
FINANCEIRO INTERNO 
OPERAÇÕES : 
Agões o Obrigações carsunesuscraranevas nc AR pd E Re ORE RV Pre 8 205,00 
Devedores por Consignação de Obrigações Reajustáveis do Tesouro Nacional .... 901 309,50 
Devedores por Financiamentos e Kefinanciamentos (FUNAGRI) ............. ear 367 821 630,96 
Devedores por Refinanciamentos (Res. Bancentral n.º 21) ...... PIS en friso 6 640 355,87 
Empréstimos a Instituições Financeiras sun sfnon a saradas ea nTamo WADds nan dio 379 306 964,37 
Títulos Públicos Federais : 
Letras do Tesonto. Nacional. .crxiazue cia TA eis à 1 002 877 936,09 
Obrigações do Tesouro Nacional — Tipo Reajustável — Ope- 
rante Hupociala «saint sandes no 6 Ar eum E Na dA RR A 72 752 144,81 
Obrigações do Tesouro Nacional — Tipo não Reajustável .... 594 000 000,00 
OUEROE PREMIO “des scciarsa se cenas cao nd e RA ed RS ? 24 787 371,15 1 694 417 452,05 h 
Pitulda  TIMEERREEÇÃOR amei ssrusssvegesenent ea TENER SP di cossasusocascarem Pesadas - JE QDO SIR ES DN ERR 
OUTROS CRÉDITOS E VALÕRES : 
Banco do Brasil S. A. — Conta de Movimento cuco o Gia adia Sd recreio PDS BSI DIA (A 
Banco do Brasil S. A. — Conta de Suprimentos Especiais ..........ccccccccess 1 250 722 136,88 
Cráditos & BAQUNME sasanccesos eus agito ria vs p Ras o cd qr 1 A RN UA | 2 991 538,07 
Créditos por Transferência de Depósitos (Decreto n. o 36 783, de 18-1-55) ........ 34 429,41 
Devedotes por ANNANENLOS Seresccorcornssessrsaavias eo aintadas SI PRE pp 801 164 330,02 
Dervedores -pér "Cones, Gm MÓVeis cs cescetisscascas coracao re po aa o vie e di 19 411,31 
Devedores por Títulos a Receber por Financiamentos de Taxa ..........cucces 19 858 889,42 
lxnóveis vão Destinada E BM ses rescesisnscrncennas co ESASS DD im sie dd Diria 522 190, 
Reútas A MEIDOS Guias radnimd ia» co reco soros eA cura MD OR DA OO E DT TU 006 325,36 
Tesouro Nacional — Créditos Resultantes da Execução Orçamentária da União 
— Decrato-lal n,6:-MMO ps usar Ph mahs e cross ex pigao dA a a RAÇA O NAC IS 59 344 041,75 
Tesouro Nacional — Integralização de Quotas e Reajustamento de Haveres de 
Organisation Financeiras Iniernaciunhais. às cigacsentavaaisosos > naah aim sand do ARO ndo 1 715 590 206,19 
boo O DR O Re app E E CNS OO aa Di, Set MAM 2a Saad 498 000,00 
Oútros CHAMAS Satesr eso rna ca Ta Lee retira 2 IR RR AURA a ta TR E a a a 465 847 591,46 7 295 591 149,18 
Total do Ativo Financeiro ....... 25 CER vi RO a ao 0 ARO 
PERMANENTE 
Almoxarkiaãdo. .cessrriresastro cocipescares somar a OND alba aii da ea EO RR o uno Rr 1 203 463,02 
Imóveis de USO cais sareomermacasersproran capas nona ni io neo RC Ro O 8 454 347,09 
Móveis e Utensllhos sajesasssadversersovitrars rota fera das CUL GA o DOU DE E DA PE ARLETE 6 907 219,04 
Tesouro Nacional — Meio Circulante Transferido ........ccccccccrcrsuerersereses ANE o TR AA eba 1 504 778 424,27 
PENDENTE 
Despesas de Opemições q..cauremiimemissescnaranácisa Caes Dna Ro RENA De ria OR g 66 252,00 
Despesas Patrimonials ...cDecasisercanairvsa irem siio nda a VA AC o PO O CR O a 31 194,19 
Despesas Adiministritivas ..cciccssanccsiversme encare a e RD O e 9 878 407,35 
Despesãa Diversas ..cecczscuasacavccanyncantros nao ch own u dm a RN e o 2 e RR 2 822 246,55 
Culdatad daspsaineestssam PRE PR E PB o O a o pa 
COMPENSAÇÃO 
Créditos Concedidos sob-Contrato ..secansusesss siena is o E era aa 0 e a RD 814 328 859,75 
Depositários de Valôres a ã 391 042 649,57 
Depositários de Valôres em Garantia .......cossurcnaemazacdno cana Eupçs ss Z 
Valores” cm Cata ousmeso sc oprenansids o eve 63 182 748 252,51 
EENDOLOCAR o ernuna om Reido S 70 g 3 665,50 
Mandatários por Cobrança a 
Valôres em Custódia ........... 217 321 719,25 
Outras Contas + cunnquastancassasame re omano cosas a roma dr e sim PA A DR POR 1 233 582 62268 
Rio 





Presidente 


10 764 


1521 34 


12 882 693 


3 124 064 
16 006 


de Jane 










DO BRASIL 
reiro de 1969 


PASSIVO 


FINANCEIRO EXT] 
AÇÕES EM MOEDAS ESTRANGEIRAS ........cccmeeserserereiioo » o PARE RA RS 366 593 763,38 


SITOS DE ENTIDADES INTERNACIONAIS : 

















Ricão Internacional de Desenvolvimento .ccececwscremcamaca mir resstessacna 61 517 610,00 
EmEnteraniericanao de Desenvolvimento «saqusaquato esperadas crase n eso rancor, 270 020 618,44 
o Internacional de Reconstrução e Desenvolvimento ..........ccccccctttttera 126 127 269,77 
REC A Financeira Internacional ..cqussatiadozvmamasa anca as Esse a nico heads l 0,55 
RE tee Eterna cional .. ..2: cm RT sons canas Sata NE non aro sie ORE o rs a 1 225 750 602,89 1677 416 101,65 
E y FINANCEIRO INTERNO 
SITOS DE INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS : 
ERRORS DITOS mio asno Pasto a ereta ata A aa De ei no 6 mo 6 0 EE CA O E 0 OO Op a RÁ 2 231 456 066,51 
Ósitos para Constituição e Aumento de Capital de Instituições Financeiras .. 50 650 953,99 
Estas becorrentes de Vendas de CAMbPIO: .ssyestesarsmesmasoncanendo ones umas 147 425,23 
bósitos Voluntários PRIVADOS ASR O rp TRA ND ANPR RO DR ie OS US PR 13 493 107,88 
EEE SMICHOSICOS Sisto mes eis wi caps E NPR RR EE Oiee NNE RR RA DR o nÃE 14 916 730,36 2310 674 253,97 
JRSOS VINCULADOS : À 
ovisionamento de Recursos para Operações Especiais ........ccccccseseeeceess 47 500 060,00 
do de Defesa de Produtos Agropecuários ........cccccrscccereeos PRE R qRd 1 392 482 493,28 
Monde rpstapiização da "Receita. Cambial ..cacstorcca aco sv migo ais w ld oa MU O E RT 204 775 989,56 
do de Estímulo Financeiro ao Uso de Fertilizantes e Suplementos Minerais 
URRRSIMENBRIS rs.  s cigio io seg o creo rs fe OR fe ao reo o inte 66 O a, PUT 6 ma o a a 6 684 158,43 
Edo de Financiamento à Exportação (FINEX) .......cccceceruneruccenvecerano 39 107 878,21 
do Geral para a Agricultura e Indústria (FUNAGRI) — Decreto n.º 56 835/65 748 180 425,53 
EMO para Investimentos Sociais — FUNINSO: ..cicsecesess comeco cslbocoaunsgonak 15 001 211,63 


do de Resgate e Contrôle da Dívida Pública Interna Fundada Federal .... 118 492,06 2 453 850 648,70 


RAS EXIGIBILIDADES : 
co do Brasil S. A. — Obrigações por Repasses de Valôres em Moedas Es- 
CC JESDVASO SERA OR E SL EI TRIO ES 91 303 644,90 
puro Nacional — Fundo de Indenizações Trabalhistas — Decreto n.º 53 787/64 276 328,38 
puro Nacional — Recursos de Obrigações Reajustáveis .......cccccncceceeesa 210 008 803,73 
puro Nacional — Recursos Originários de Operações Especiais com Entida- 

TC ESICLO TIMES is co o erasmin é roro o rates am 6 5 6 nad a SP do e 2 ro 0 O ART É A 123 945 907,97 

























CT TE AEDI LSD a Sã O ea qua, 598 506 V08,04 1 024 339 593,02 
Total do Passivo Financeiro ..........ccccucuererrererrreccosannsenees 
PERMANENTE 
Enio Luz pinice ra gi asi cs bio won vao ásica eua oii mn 0 oi atada o é atolado 0.0 p/aiy a ma ae RE ON 
PENDENTE 
ANEL RODE BONE to oia ja sia no mio 6 20 foi 0UB]2/015/05 a/0 a (50 eU fa e ago O e (0 af 00 66 0 o MA A e O 69 566 115,M 
As Administrativas ..qecccccmeccerccecesaca meme c oc aa mca sa conanra ooo ne Desen nar enc a nv nana ssa 1 536 760.46 
ROMERO ano sen ea muro cava Da aiá a iio do Ro MAU nc0 0 DE SAD a 10 E 6 0 Dl EP 6900 AD O e 1 jp 6 466 812.75 
DRT RR senao o 2 ais o a Eis o a 0 aja fa AS O Data 0 6 0 mo O 2 0 SU a MN RR SD O O SA 6 O 53 941 552,78 
PATRIMÔNIO E RESERVAS 

E a SS afeto qo iielesa a o Dito a DOR o VAO Jo AO E AA TU a 0 SRD 5 0 O ER 1 A 34 019 mm 

aa de Contingência ........coscosssscsrccersencosceronecnonc anca caraca cena e asa once co ns naves 15 215 035, 
MR EISDECIa CS. cascas memos seno es spmia mon o nino 0 0/0 0 nisi 0000 6 00 0 WHO a aa bo nn a alo 0 nado DM 80 00 2 6 0 ÍA RU RO 177 606 646,27 
Subtotal 1a sas e veres same casgso was a asiarrça ta nr Ee rir UR 

COMPENSAÇÃO E 
msabilidade por Créditos Contratados ........ccccscccccrceeenenanenenenearasmesess SO pan 814 pd regis 
sitantes de Títulos (Art. 4.º, inciso XIV, Lei 4595/64) Reis 3 407 949,52 
es em Depósito à Nossa Ordem .........iccccetesereeeees q Sea op 
nsabilidade por Garantias Recebidas ........ccccccsteseneeceeeso 182 748 e 

msabilidade por Bens E ani PR a O do AE O Ae 1 a 3 665. 
CORRS O ae rr A 6 000,00 255 096 388,05 
i ns 0.51 

inca por Conta Própria ........... corcerenconasnnenecamenco eco ceco ss ennenane sense erra manannto o, 
) DAS SE a a da SA UR ae E De Do Ca O es je ir Crie AMO SO, GS SR 604 433 608,00 
re or Ad RR RA 1 089 582 622,68 


Helio Marques. Vianna 
Diretor 
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“12 882 698 741,60 


3 124 064 157,52 


16 006 757 899,42 
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